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ABSTRAK 

 

Penelitian ini dilakukan dengan tujuan untuk membuktikan secara empiris faktor-faktor 

yang mempengaruhi financial distress selama pandemi Covid-19. Variabel independent 

yang digunakan adalah likuiditas, leverage, profitabilitas, dan ukuran perusahaan pada 

perusahaan transportasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2020–2021. Jenis 

penelitian ini adalah penelitian kuantitatif dengan teknik pengambilan sampel 

menggunakan metode purposive sampling, yaitu pemilihan sampel dengan kriteria yang 

telah ditentukan oleh peneliti yaitu perusahaan transportasi yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia tahun 2020-2021. Metode yang digunakan dalam penelitian menggunakan 

regresi linear berganda dengan bantuan program SPSS versi 25. Hasil dalam penelitian ini 

menunjukkan likuiditas berpengaruh positif terhadap financial distress yang berarti 

rendahnya nilai likuiditas maka akan menyebabkan financial distress. Leverage tidak 

berpengaruh terhadap financial distress yang berarti besar kecilnya nilai leverage tidak 

mempengaruhi terjadinya financial distress. Profitabilitas berpengaruh positif terhadap 

financial distress yang berarti semakin tinggi profitabilitas maka terjadinya financial 

distress kecil. Ukuran perusahaan berpengaruh negatif terhadap financial distress, yang 

berarti tingginya nilai aset maka akan menyebabkan financial distress.  

 

Kata kunci : likuiditas, leverage, profitabilitas, ukuran perusahaan, financial distress. 

  



 
 

ABSTRACT 

This study was conducted with the aim of empirically proving the factors that affect 

financial distress during the Covid-19 pandemic. The independent variables used are 

liquidity, leverage, profitability, and company size in transportation companies listed on 

the Indonesia Stock Exchange in 2020–2021. This type of research is quantitative research 

with sampling techniques using the purposive sampling method, namely the selection of 

samples with criteria that have been determined by researchers, namely transportation 

companies listed on the Indonesia Stock Exchange in 2020-2021. The method used in the 

study used multiple linear regression with the help of the SPSS program version 25. The 

results in this study show that liquidity has a positive effect on financial distress, which 

means that the low value of liquidity will cause financial distress. Leverage does not affect 

financial distress which means that the size of the leverage does not affect the occurrence 

of financial distress. Profitability has a positive effect on financial distress which means 

that the higher the profitability, the smaller the occurrence of financial distress. The size 

of the company negatively affects financial distress, which means that the high value of 

assets will cause financial distress.  

 

Keywords: liquidity, leverage, profitability, company size, financial distress. 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

1.1. Latar Belakang 

Dunia dihebohkan dengan penemuan kasus pneumonia yang etiologinya tidak 

diketahui yang berasal dari kota Wuhan, China. China mengidentifikasi penemuan 

tersebut sebagai jenis baru coronavirus pada tanggal 7 Januari 2020. Pernyataan 

resmi pun dikeluarkan oleh Wuhan Municipal Health Committee yang menandai 

kasus ini sebagai “urgent notice on the treatment of pneumonia of unknown cause” 

(Hanoatubun, 2020). Penyebaran virus Corona ini sangat cepat hingga mencapai ke 

berbagai negara, hingga pada tanggal 30 Januari 2020 WHO mengumumkan bahwa 

wabah ini menjadi Public Health Emergency of International Concern (PHEIC). 

Penambahan jumlah kasus Covid-19 berlangsung cukup cepat dan sudah terjadi 

penyebaran antar negara dan sangat mempengaruhi perekonomian dunia 

(Papandreou, 2020). Penelitian di China, menurut Du et al., (2020) yang 

menjelaskan kasus Covid-19 yang menular dari Wuhan ke kota-kota di seluruh 

China sebelum 23 Januari melalui sektor transportasi sudah menjalar ke 369 kota 

di China.  

Perekonomian global saat ini sedang tidak memiliki sebuah kepastian serta 

arah perekonomian yang jelas, hal ini juga berlaku di Indonesia. Hal ini dikarenakan 

status pandemi yang sedang terjadi, bukan hanya di Indonesia saja tetapi beberapa 

Negara juga sedang berada pada status pandemi seperti di Hongkong, Jepang, 

Korea, Uni Eropa, Amerika Serikat, bahkan Singapura juga mengalami 

pertumbuhan ekonomi yang menurun dari tahun-tahun sebelum hadirnya ㅤvirus 
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ㅤcorona. ㅤDi ㅤIndonesia ㅤsendiri, ㅤpandemi ㅤini ㅤmengakibatkan ㅤadanya ㅤpenurunan 

ㅤkepada ㅤsemua ㅤkomponen ㅤproduk ㅤdomestik ㅤbruto ㅤ(PDB) ㅤkecuali ㅤpengeluaran 

ㅤkonsumsi ㅤpemerintah. ㅤKomponen ㅤproduk ㅤdomestik ㅤbruto ㅤ(PDB) ㅤyang 

ㅤmengalami ㅤpenurunan ㅤbahkan ㅤkontraksi ㅤsehingga ㅤpertumbuhan ㅤperekonomian 

ㅤIndonesia ㅤtermasuk ㅤdalam ㅤkategori ㅤkrisis. 

 

Gambar ㅤ1.1. ㅤPendapatan ㅤDomestik ㅤBruto ㅤIndonesia ㅤpada ㅤ6 ㅤTahun 

ㅤTerakhir 

Sumber ㅤ: ㅤBadan ㅤPusat ㅤStatistik 

Perekonomian ㅤIndonesia ㅤ2020 ㅤyang ㅤdiukur ㅤberdasarkan ㅤProduk ㅤDomestik 

ㅤBruto ㅤ(PDB) ㅤatas ㅤdasar ㅤharga ㅤberlaku ㅤmencapai ㅤRp15.434,2 ㅤtriliun ㅤdan ㅤPDB ㅤper 

ㅤkapita ㅤmencapai ㅤRp56,9 ㅤJuta ㅤatau ㅤUS$3.911,7. ㅤEkonomi ㅤIndonesia ㅤtahun ㅤ2020 

ㅤmengalami ㅤkontraksi ㅤpertumbuhan ㅤsebesar ㅤ2,07 ㅤpersen ㅤ(c-to-c) ㅤdibandingkan 

ㅤtahun ㅤ2019. ㅤHal ㅤini ㅤmenyebabkan ㅤperekonomian ㅤIndonesia ㅤpada ㅤtahun ㅤ2020 

ㅤmengalami ㅤdeflasi ㅤatau ㅤpenurunan ㅤdrastis ㅤkarena ㅤperkembangan ㅤekonomi ㅤdi 
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ㅤIndonesia ㅤmempunyai ㅤpergerakan ㅤyang ㅤkurang ㅤstabil. ㅤMenurut ㅤlapangan ㅤusaha, 

ㅤhanya ㅤada ㅤ7 ㅤsektor ㅤtumbuh ㅤpositif ㅤsepanjang ㅤ2020, ㅤyaitu ㅤpertanian ㅤ1,75%, ㅤjasa 

ㅤkeuangan ㅤdan ㅤasuransi ㅤ2,37%, ㅤinformasi ㅤdan ㅤkomunikasi ㅤ10,58%, ㅤjasa 

ㅤpendidikan ㅤ2,63%, ㅤreal ㅤestat ㅤ2,32%, ㅤjasa ㅤkesehatan ㅤdan ㅤkegiatan ㅤsosial ㅤ11,6%, 

ㅤdan ㅤpengadaan ㅤair ㅤ4,94%. ㅤSepuluh ㅤsektor ㅤlainnya ㅤtumbuh ㅤnegatif ㅤdengan 

ㅤpenurunan ㅤterdalam ㅤterjadi ㅤpada ㅤsektor ㅤtransportasi ㅤdan ㅤpergudangan. 

 

Gambar ㅤ1.2. ㅤSepuluh ㅤSektor ㅤUsaha ㅤTerdampak ㅤCovid-19 ㅤ(2020) 

Sumber ㅤ: ㅤBadan ㅤPusat ㅤStatistik ㅤ(BPS), ㅤ2020. 

Pada ㅤgambar ㅤdiatas ㅤsektor ㅤtransportasi ㅤdan ㅤpergudangan ㅤpaling ㅤterimbas 

ㅤCovid-19 ㅤpada ㅤ2020. ㅤPertumbuhan ㅤekonominya ㅤterkontraksi ㅤhingga ㅤ15,04%. 

ㅤHal ㅤini ㅤdisebabkan ㅤmasih ㅤterbatasnya ㅤpergerakan ㅤatau ㅤmobilitas ㅤsebagai ㅤupaya 

ㅤpencegahan ㅤsemakin ㅤmeluasnya ㅤwabah ㅤCovid-19. ㅤTransportasi ㅤyang ㅤmengalami 

ㅤkontraksi ㅤterdalam ㅤadalah ㅤangkutan ㅤudara ㅤ(-53,01%) ㅤdan ㅤangkutan ㅤrel ㅤ(-

42,34%). ㅤSelain ㅤtransportasi ㅤdan ㅤpergudangan, ㅤsektor ㅤlainnya ㅤyang ㅤpaling 

ㅤterimbas ㅤadalah ㅤpenyediaan ㅤakomodasi ㅤdan ㅤmakan ㅤminum ㅤ(-10,22%), ㅤjasa 
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ㅤperusahaan ㅤ(-5,44%),, ㅤdan ㅤjasa ㅤlainnya ㅤ(-4,1%). ㅤPenurunan ㅤpertumbuhan 

ㅤekonomi ㅤpada ㅤperusahaan ㅤini ㅤmenyebabkan ㅤketidakstabilan ㅤkondisi ㅤkeuangan 

ㅤpada ㅤmasing ㅤ– ㅤmasing ㅤperusahaan. ㅤPada ㅤdasarnya ㅤperusahaan ㅤdidirikan 

ㅤbertujuan ㅤuntuk ㅤmenghasilkan ㅤkeuntungan ㅤsehingga ㅤperusahaan ㅤdapat 

ㅤmempertahankan ㅤkeberlangsungan ㅤhidup ㅤusahanya. ㅤDengan ㅤadanya ㅤpandemic 

ㅤCovid-19 ㅤini ㅤakan ㅤmengganggu ㅤkeberlangsungan ㅤperusahaan ㅤdengan ㅤberubahnya 

ㅤkondisi ㅤpasar ㅤdan ㅤkebutuhan ㅤmasyarakat. ㅤJika ㅤperusahaan ㅤtidak ㅤdapat 

ㅤberadaptasi ㅤdengan ㅤ ㅤhal ㅤini ㅤmaka ㅤakan ㅤmembawa ㅤperusahaan ㅤkepada ㅤfinancial 

ㅤdistress ㅤdan ㅤjuga ㅤkebangkrutan ㅤatau ㅤlikuidasi. ㅤ 

Kesulitan ㅤkeuangan ㅤdidefinisikan ㅤoleh ㅤHery ㅤ(2016) ㅤsebagai ㅤkondisi 

ㅤsuatu ㅤperusahaan ㅤyang ㅤmenemui ㅤkesusahan ㅤdalam ㅤpemenuhan ㅤtanggung ㅤjawab, 

ㅤkondisi ㅤpendapatan ㅤperusahaan ㅤyang ㅤtak ㅤbisa ㅤmengatasi ㅤbesarnya ㅤhutang ㅤjuga 

ㅤakan ㅤmembawa ㅤperusahaan ㅤmenemui ㅤkesulitan ㅤkeuangan. ㅤApabila ㅤkinerja 

ㅤkeuangan ㅤbermasalah, ㅤtentu ㅤakan ㅤmengganggu ㅤstabilitas ㅤperusahaan ㅤyang ㅤdalam 

ㅤkondisi ㅤjangka ㅤpanjang ㅤakan ㅤmengarah ㅤkepada ㅤkondisi ㅤkebangkrutan. ㅤ 

Salah ㅤsatu ㅤfaktor ㅤyang ㅤmempengaruhi ㅤfinancial ㅤdistress ㅤyaitu ㅤlikuiditas. 

ㅤRasio ㅤlikuiditas ㅤmerupakan ㅤrasio ㅤyang ㅤdapat ㅤdigunakan ㅤuntuk ㅤmengukur 

ㅤkemampuan ㅤsuatu ㅤperusahaan ㅤagar ㅤdapat ㅤmemenuhi ㅤkewajiban ㅤjangka ㅤpendek 

ㅤyang ㅤsudah ㅤjatuh ㅤtempo. ㅤArtinya ㅤjika ㅤperusahaan ㅤtersebut ㅤmampu ㅤmemenuhi 

ㅤkewajiban ㅤlancar ㅤdengan ㅤmenggunakan ㅤaset ㅤlancar ㅤyang ㅤdimiliki ㅤperusahaan 

ㅤmaka ㅤlikuiditas ㅤakan ㅤsemakin ㅤbaik ㅤ(Amanda ㅤ& ㅤTasman, ㅤ2019). ㅤPerusahaan 

ㅤdapat ㅤdikatakan ㅤlikuid ㅤapabila ㅤperusahaan ㅤtersebut ㅤbisa ㅤmenyelesaikan 

ㅤkewajiban ㅤjangka ㅤpendeknya ㅤsaat ㅤjatuh ㅤtempo, ㅤtetapi ㅤapabila ㅤperusahaan ㅤtidak 
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ㅤbisa ㅤmenyelesaikan ㅤkewajiban ㅤjangka ㅤpendeknya ㅤsaat ㅤjatuh ㅤtempo ㅤmaka 

ㅤperusahaan ㅤtersebut ㅤdikatakan ㅤtidak ㅤlikuid ㅤatau ㅤillikuid. ㅤMenurut ㅤpenelitian 

ㅤWinda ㅤdan ㅤWiwin ㅤ(2022); ㅤInten ㅤdan ㅤMade ㅤ(2019) ㅤlikuiditas ㅤyang ㅤdiukur ㅤdengan 

ㅤcurrent ㅤratio ㅤberpengaruh ㅤpositif ㅤsignifikan ㅤterhadap ㅤfinancial ㅤdistress, 

ㅤsedangkan ㅤmenurut ㅤIdawati ㅤdan ㅤWardhana ㅤ(2021) ㅤlikuiditas ㅤtidak ㅤberpengaruh 

ㅤsignifikan ㅤterhadap ㅤfinancial ㅤdistress. 

Pemakaian ㅤutang ㅤterlampau ㅤtinggi ㅤoleh ㅤperusahaan ㅤcenderung ㅤmembawa 

ㅤpetaka ㅤpada ㅤperusahaan ㅤdikarenakan ㅤperusahaan ㅤmengalami ㅤkesulitan ㅤuntuk 

ㅤmembayar ㅤutang ㅤpada ㅤsaat ㅤjatuh ㅤtempo ㅤdan ㅤperusahaan ㅤsusah ㅤmelepaskan ㅤbeban 

ㅤutang ㅤyang ㅤada. ㅤSebab ㅤkarenanya ㅤperusahaan ㅤdiwajibkan ㅤbisa ㅤmenggunakan 

ㅤutang ㅤdengan ㅤsebaiknya. ㅤRiset ㅤini ㅤleverage ㅤdigunakan ㅤbuat ㅤmengenali ㅤkeahlian 

ㅤindustri ㅤdalam ㅤmembayar ㅤutang ㅤjangka ㅤpanjang ㅤmaupun ㅤpendek. ㅤJika 

ㅤperusahaan ㅤtidak ㅤbisa ㅤmembayar ㅤutang-utangnya, ㅤmaka ㅤperusahaan ㅤtersebut 

ㅤsedang ㅤmengalami ㅤfinancial ㅤdistress. ㅤPenelitian ㅤoleh ㅤMarota ㅤet ㅤal. ㅤ(2018); ㅤAsfali 

ㅤ(2019); ㅤSusilowati ㅤdan ㅤFadillah ㅤ(2019) ㅤmemperlihatkan ㅤadanya ㅤpengaruh 

ㅤleverage ㅤyang ㅤdiukur ㅤdengan ㅤdebt ㅤto ㅤassets ㅤratio ㅤberpengaruh ㅤsignifikan ㅤpositif 

ㅤterhadap ㅤfinancial ㅤdistress. ㅤBerbeda ㅤdengan ㅤpenelitian ㅤSilalahi ㅤdkk. ㅤ(2018) ㅤyang 

ㅤmenyatakan ㅤbahwa ㅤleverage ㅤyang ㅤdiukur ㅤdengan ㅤdebt ㅤto ㅤassets ㅤratio 

ㅤberpengaruh ㅤnegatif ㅤsignifikan ㅤterhadap ㅤfinancial ㅤdistress., ㅤsebaliknya ㅤmenurut 

ㅤCarolina ㅤ(2017); ㅤTutliha ㅤdan ㅤRahayu ㅤ(2019) ㅤmenyatakan ㅤleverage ㅤtidak 

ㅤberpengaruh ㅤterhadap ㅤfinancial ㅤdistress. 

Tujuan ㅤakhir ㅤsuatu ㅤindustri ㅤyang ㅤterutama ㅤmerupakan ㅤmendapatkan ㅤlaba 

ㅤyang ㅤoptimal ㅤdi ㅤsamping ㅤhal- ㅤhal ㅤyang ㅤlain. ㅤDengan ㅤmemperoleh ㅤlaba ㅤyang 
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ㅤoptimal ㅤsemacam ㅤyang ㅤsudah ㅤditargetkan, ㅤindustri ㅤbisa ㅤberbuat ㅤbanyak ㅤuntuk 

ㅤkesejahteraan ㅤowner, ㅤkaryawan, ㅤdan ㅤtingkatkan ㅤproduk ㅤserta ㅤmelaksanakan 

ㅤinvestasi ㅤbaru. ㅤOleh ㅤsebab ㅤitu, ㅤmanajemen ㅤindustri ㅤdalam ㅤpraktiknya ㅤdituntut 

ㅤwajib ㅤsanggup ㅤbuat ㅤpenuhi ㅤsasaran ㅤyang ㅤsudah ㅤdiresmikan. ㅤUntuk ㅤmengukur 

ㅤtingkat ㅤkeuntungan ㅤsebuah ㅤperse ㅤreturn ㅤon ㅤassets, ㅤdipakai ㅤperbandingan 

ㅤkeuntungan ㅤatau ㅤperbandingan ㅤprofitabilitas ㅤpada ㅤriset ㅤini ㅤdiproksikan ㅤdengan 

ㅤreturn ㅤon ㅤasset. ㅤ 

Nakhar, ㅤFarida ㅤdan ㅤDjusnimar ㅤ(2017) ㅤmengemukakan, ㅤdengan 

ㅤefektivitas ㅤdan ㅤefisiensi ㅤpenggunaan ㅤterbaik ㅤdari ㅤaset ㅤperusahaan, ㅤitu ㅤjuga ㅤakan 

ㅤmenghasilkan ㅤlaba ㅤterbesar, ㅤyang ㅤakan ㅤmemiliki ㅤdana ㅤyang ㅤcukup ㅤuntuk 

ㅤmenutup ㅤbiaya ㅤdan ㅤmengoperasikan ㅤbisnis. ㅤDengan ㅤdana ㅤini ㅤcukup, ㅤperusahaan 

ㅤakan ㅤlebih ㅤkecil ㅤkemungkinannya ㅤuntuk ㅤmenderita ㅤmasalah ㅤkeuangan. ㅤPenelitian 

ㅤCarolina ㅤet ㅤal. ㅤ(2017); ㅤAlexanders ㅤ(2017) ㅤ ㅤmemperlihatkan ㅤreturn ㅤon ㅤassets 

ㅤberpengaruh ㅤsignifikan ㅤpositif ㅤterhadap ㅤfinancial ㅤdistress. ㅤPerbedaan ㅤpenelitian 

ㅤmenyatakan ㅤbahwa ㅤreturn ㅤon ㅤassets ㅤ(ROA) ㅤberpengaruh ㅤsignifikan ㅤnegatif 

ㅤterhadap ㅤfinancial ㅤdistress ㅤyaitu ㅤ(Damayanti ㅤet ㅤal., ㅤ2017). ㅤPenelitian ㅤHidayat ㅤet 

ㅤal ㅤ(2014) ㅤmenyimpulkan ㅤbahwa ㅤprofitabilitas ㅤtidak ㅤberpengaruh ㅤsignifikan 

ㅤterhadap ㅤfinancial ㅤdistress. ㅤ 

Besar ㅤkecilnya ㅤperusahaan ㅤamat ㅤbergatung ㅤdengan ㅤbesar ㅤatau ㅤkecilnya 

ㅤsuatu ㅤperusahaan ㅤberdampak ㅤpada ㅤstruktur ㅤmodal ㅤdan ㅤberhubungan ㅤpada 

ㅤkapabilitas ㅤperusahaan ㅤdalam ㅤmendapat ㅤpinjaman. ㅤUkuran ㅤperusahaan 

ㅤmerupakan ㅤsuatu ㅤgambaran ㅤmengenai ㅤseberapa ㅤbesar ㅤperusahaan ㅤyang ㅤdiukur 

ㅤdengаn ㅤperhitungan ㅤtotаl ㅤаset. ㅤMenurut ㅤHalim ㅤ(2015) ㅤsemakin ㅤbesar ㅤperusahaan, 
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ㅤsemakin ㅤbesar ㅤkecenderungan ㅤuntuk ㅤmenggunakan ㅤmodal ㅤasing. ㅤIni ㅤkarena 

ㅤperusahaan ㅤbesar ㅤmembutuhkan ㅤbanyak ㅤmodal ㅤuntuk ㅤmendukung ㅤoperasi 

ㅤmereka. ㅤJika ㅤnilai ㅤaset ㅤperusahaan ㅤitu ㅤtinggi, ㅤmaka ㅤpemberi ㅤmodal ㅤakan 

ㅤmenjadikan ㅤnilai ㅤaset ㅤtersebut ㅤsebagai ㅤjaminanya. ㅤAbdillah ㅤ(2020) ㅤmembuktikan 

ㅤbahwa ㅤukuran ㅤperusahaan ㅤtidak ㅤberdampak ㅤkuat ㅤpada ㅤfinancial ㅤdistress, ㅤini ㅤtidak 

ㅤsejalan ㅤdengan ㅤpenelitian ㅤAstuti ㅤ(2015). ㅤMenurut ㅤStephanie ㅤ(2020) ㅤserta ㅤAnanto 

ㅤ(2017) ㅤyang ㅤtidak ㅤmembuktikan ㅤkeberadaan ㅤdampak ㅤdari ㅤukuran ㅤperusahaan  

ㅤterhadap ㅤfinancial ㅤdistress. 

Dengan ㅤbanyak ㅤmodel ㅤyang ㅤdapat ㅤdigunakan ㅤdalam ㅤmemprediksi 

ㅤpotensi ㅤkebangkrutan. ㅤSalah ㅤsatu ㅤmetode ㅤyang ㅤdigunakan ㅤdalam ㅤrisiko ㅤkeuangan 

ㅤadalah ㅤmetode ㅤAltman ㅤZ-score. ㅤModel ㅤAltman ㅤZ-score ㅤmerupakan ㅤsuatu ㅤmodel 

ㅤanalisis ㅤyang ㅤberfungsi ㅤuntuk ㅤmemprediksi ㅤkebangkrutan ㅤperusahaan ㅤdengan 

ㅤtingkat ㅤketepatan ㅤyang ㅤrelatif ㅤdapat ㅤdipercaya. ㅤOleh ㅤkarena ㅤitu, ㅤanalisis ㅤini ㅤdapat 

ㅤdigunakan ㅤuntuk ㅤmengukur ㅤtingkat ㅤrisiko ㅤkeuangan ㅤsuatu ㅤperusahaan. ㅤPada 

ㅤtahun ㅤ1968, ㅤEdward ㅤAltman ㅤmenggunakan ㅤmultiple ㅤdiscriminant ㅤanalysis 

ㅤ(MDA) ㅤuntuk ㅤmengkombinasikan ㅤlima ㅤrasio ㅤkeuangan ㅤyang ㅤterintegrasi ㅤmenjadi 

ㅤAltman ㅤZ-Score. ㅤAltman ㅤZ-Score ㅤmenggunakan ㅤteknik ㅤ- ㅤteknik ㅤstatistik ㅤuntuk 

ㅤmemprediksi ㅤprobabilitas ㅤkegagalan ㅤsuatu ㅤperusahaan ㅤsehingga ㅤkinerja 

ㅤperusahaan ㅤjuga ㅤdapat ㅤdiprediksi ㅤdengan ㅤmelakukan ㅤanalisis ㅤterhadap ㅤlaporan 

ㅤkeuangan ㅤyang ㅤmeliputi ㅤlaporan ㅤlaba ㅤrugi ㅤdan ㅤneraca ㅤ(Rifki, ㅤ2009). 

Penelitian ㅤini ㅤmereplikasi ㅤpenelitian ㅤdari ㅤAbdillah ㅤ(2020) ㅤdengan 

ㅤperbedaan: ㅤpertama, ㅤpenambahan ㅤvariabel ㅤindependen ㅤyaitu ㅤlikuiditas ㅤyang 

ㅤmerujuk ㅤpada ㅤhasil ㅤpenelitian ㅤdari ㅤInten ㅤdan ㅤMade ㅤ(2019). ㅤAlasan ㅤpenambahan 
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ㅤlikuiditas ㅤdikarenakan, ㅤlikuiditas ㅤdiyakini ㅤdapat ㅤmengukur ㅤfinancial ㅤdistress 

ㅤpada ㅤsuatu ㅤperusahaan ㅤkarena ㅤlikuiditas ㅤyang ㅤdiukur ㅤdengan ㅤcurrent ㅤratio ㅤdapat 

ㅤmengukur ㅤkemampuan ㅤperusahaan ㅤdalam ㅤmelunasi ㅤkewajiban ㅤlancarnya. ㅤKedua, 

ㅤobjek ㅤpenelitian ㅤdimana ㅤpenelitian ㅤini ㅤmenggunakan ㅤperusahaan ㅤtransportasi 

ㅤyang ㅤterdaftar ㅤpada ㅤBursa ㅤEfek ㅤIndonesia. ㅤAlasan ㅤpemilihan ㅤperusahaan 

ㅤtransportasi ㅤkarena ㅤperusahaan ㅤtransportasi ㅤmerupakan ㅤsalah ㅤsatu ㅤperusahaan ㅤdi 

ㅤIndonesia ㅤyang ㅤpaling ㅤterdampak ㅤdengan ㅤadanya ㅤpandemik ㅤCovid-19 ㅤsehingga 

ㅤbeberapa ㅤperusahaan ㅤtransportasi ㅤdiduga ㅤsedang ㅤdalam ㅤkondisi ㅤkesulitan 

ㅤkeuangan. 

 

1.2. Rumusan ㅤMasalah 

Perusahaan ㅤtransportasi ㅤdi ㅤIndonesia ㅤmengalami ㅤpenurunan ㅤpendapatan 

ㅤsemenjak ㅤadanya ㅤperaturan ㅤpembatasan ㅤsosial ㅤberskala ㅤbesar ㅤyang 

ㅤmengakibatkan ㅤmenurunnya ㅤmobilitas ㅤatau ㅤperpindahan ㅤorang ㅤdan ㅤbarang ㅤdari 

ㅤsatu ㅤtempat ㅤke ㅤtempat ㅤlain. ㅤAturan ㅤini ㅤmembuat ㅤturunnya ㅤpermintaan ㅤakan ㅤmoda 

ㅤtransportasi, ㅤsehingga ㅤperusahaan ㅤtransportasi ㅤdi ㅤIndonesia ㅤmengalami 

ㅤpenurunan ㅤpendapatan. ㅤApakah ㅤperusahaan ㅤtransportasi ㅤdi ㅤIndonesia ㅤmengalami 

ㅤkesulitan ㅤkeuangan ㅤyang ㅤmenyebabkan ㅤkebangkrutan? ㅤApa ㅤsaja ㅤfaktor ㅤyang 

ㅤmempengaruhi ㅤkesulitan ㅤkeuangan ㅤtersebut?. ㅤOleh ㅤkarena ㅤitu ㅤmasalah ㅤdalam 

ㅤpenelitian ㅤini ㅤdapat ㅤdirumuskan ㅤsebagai ㅤberikut: ㅤ“Apakah ㅤlikuiditas, ㅤleverage, 

ㅤprofitabilitas, ㅤdan ㅤukuran ㅤperusahaan ㅤberpengaruh ㅤterhadap ㅤfinancial ㅤdistress?” 
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1.3. Pertanyaan ㅤPenelitian 

Rumusan ㅤmasalah ㅤdiatas ㅤdapat ㅤdiungkapkan ㅤpertanyaan ㅤpenelitian 

ㅤsebagai ㅤberikut: 

1. Bagaimana ㅤpengaruh ㅤlikuiditas ㅤterhadap ㅤfinancial ㅤdistress? ㅤ 

2. Bagaimana ㅤpengaruh ㅤleverage ㅤterhadap ㅤfinancial ㅤdistress? ㅤ 

3. Bagaimana ㅤpengaruh ㅤprofitabilitas ㅤterhadap ㅤfinancial ㅤdistress? ㅤ 

4. Bagaimana ㅤpengaruh ㅤukuran ㅤperusahaan ㅤterhadap ㅤfinancial ㅤdistress? ㅤ 

 

1.4. Tujuan ㅤPenelitian 

Berdasarkan ㅤlatar ㅤbelakang ㅤdan ㅤperumusan ㅤmasalah ㅤyang ㅤada ㅤmaka 

ㅤtujuan ㅤpenelitian ㅤini ㅤadalah ㅤuntuk ㅤmenganalisis ㅤdan ㅤmenguji ㅤsecara ㅤempiris ㅤ: ㅤ 

1. Pengaruh ㅤantara ㅤlikuiditas ㅤterhadap ㅤfinancial ㅤdistress. 

2. Pengaruh ㅤantara ㅤleverage ㅤterhadap ㅤfinancial ㅤdistress ㅤ 

3. Pengaruh ㅤantara ㅤprofitabilitas ㅤterhadap ㅤfinancial ㅤdistress. 

4. Pengaruh ㅤantara ㅤukuran ㅤperusahaan ㅤterhadap ㅤfinancial ㅤdistress. 

 

1.5. Manfaat ㅤPenelitian 

 

Berdasarkan ㅤtujuan ㅤpenelitian ㅤyang ㅤhendak ㅤdicapai, ㅤmaka ㅤpenelitian ㅤini 

ㅤdiharapkan ㅤmempunyai ㅤmanfaat ㅤbaik ㅤsecara ㅤlangsung ㅤmaupun ㅤtidak ㅤlangsung. 

ㅤAdapun ㅤmanfaat ㅤpenelitian ㅤini ㅤadalah ㅤsebagai ㅤberikut: 

1. Manfaat ㅤTeoritis 

Bagi ㅤakademisi, ㅤpenelitian ㅤini ㅤdiharapkan ㅤmampu ㅤmenambah ㅤwawasan  

ㅤdan ㅤpengetahuan ㅤserta ㅤsebagai ㅤreferensi ㅤbagi ㅤpenelitian ㅤselanjutnya ㅤyang  
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ㅤberkaitan ㅤdengan ㅤanalisis ㅤfinancial ㅤdistress ㅤdalam ㅤbidang ㅤdan ㅤkajian 

ㅤyang ㅤsama. 

2. Manfaat ㅤPraktis 

a. Bagi ㅤperusahaan ㅤtransportasi, ㅤsebagai ㅤearly ㅤwarning ㅤsystem ㅤyang 

ㅤmemberitahukan ㅤindikasi-indikasi ㅤmunculnya ㅤfinancial ㅤdistress ㅤsuatu 

ㅤperusahaan ㅤsebelum ㅤterjadinya ㅤkemungkinan ㅤkebangkrutan ㅤpada 

ㅤperusahaan ㅤtransportasi, ㅤsehingga ㅤpihak ㅤmanajemen ㅤperusahaan 

ㅤdapat ㅤmengambil ㅤtindakan ㅤterhadap ㅤkejadian ㅤtersebut. ㅤPenelitian ㅤini 

ㅤjuga ㅤdapat ㅤmemberikan ㅤmasukan ㅤpada ㅤpihak ㅤmanajemen ㅤsebagai 

ㅤpertimbangan ㅤuntuk ㅤpengambilan ㅤkeputusan ㅤdengan ㅤkebijaksanaan 

ㅤdi ㅤmasa ㅤyang ㅤakan ㅤdatang ㅤagar ㅤdapat ㅤmengantisipasi ㅤadanya 

ㅤfinancial ㅤdistress. ㅤ 

b. Bagi ㅤinvestor, ㅤsebagai ㅤbahan ㅤpertimbangan ㅤpengambilan ㅤkeputusan 

ㅤinvestasi, ㅤdan ㅤdapat ㅤmemberi ㅤinformasi ㅤbagi ㅤpihak ㅤinvestor ㅤterkait 

ㅤperusahaan ㅤtransportasi ㅤyang ㅤsedang ㅤmengalami ㅤfinancial ㅤdistress, 

ㅤgrey ㅤarea ㅤdan ㅤnon ㅤfinancial ㅤdistress. 
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BAB II 

KAJIAN PUSTAKA 

 

2.1. Signaling Theory 

Signalling theory pertama kali dikemukakan oleh Spence (1973) serta 

dikembangkan oleh Ross (1977) yang menyatakan, pihak eksekutif perusahaan 

memiliki informasi yang lebih baik akan perusahaannya akan terdorong untuk 

menyampaikan informasi tersebut kepada calon investor agar harga saham dari 

perusahaan tersebut meningkat). Signaling theory adalah teori yang 

mengungkapkan bahwa perusahaan memberikan sinyal kepada pemakai laporan 

keuangan, baik berupa sinyal positif (good news) maupun sinyal negatif (bad news) 

(Wolk et al., 2013). 

Sinyal yang diberikan ini berupa informasi mengenai apa yang sudah 

dilakukan oleh manajemen untuk merealisasikan keinginan pemilik. Informasi 

yang dikeluarkan oleh perusahaan merupakan hal yang penting, karena 

pengaruhnya terhadap keputusan investasi pemilik modal atau investor maupun 

pelaku bisnis yang lain seperti kreditur. Informasi tersebut penting bagi investor 

dan pelaku bisnis karena informasi pada hakekatnya menyajikan keterangan, 

catatan atau gambaran, baik untuk keadaan masa lalu, saat ini maupun masa yang 

akan datang bagi kelangsungan hidup perusahaan dan bagaimana efeknya pada 

perusahaan (brigham dan houston, 2016).  

Salah satu bentuk informasi tersebut adalah laporan keuangan. Adanya 

laporan keuangan dapat bermanfaat untuk melihat kinerja perusahaan pada setiap
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periode. ㅤApabila ㅤkondisi ㅤkeuangan ㅤsuatu ㅤperusahaan ㅤbaik, ㅤmaka ㅤhal ㅤini 

ㅤmerupakan ㅤsinyal ㅤpositif ㅤbagi ㅤpara ㅤpengguna ㅤlaporan ㅤkeuangan ㅤdan ㅤapabila 

ㅤlaporan ㅤkeuangan ㅤmenunjukkan ㅤperusahaan ㅤmengalami ㅤkerugian ㅤselama 

ㅤbeberapa ㅤperiode ㅤatau ㅤperusahaan ㅤmengalami ㅤkesulitan ㅤkeuangan ㅤ(financial 

ㅤdistress) ㅤmaka ㅤhal ㅤini ㅤmerupakan ㅤsinyal ㅤyang ㅤnegatif ㅤbagi ㅤpara ㅤpengguna 

ㅤlaporan ㅤkeuangan, ㅤkarena ㅤdikhawatirkan ㅤperusahaan ㅤakan ㅤmengalami 

ㅤkebangkrutan. 

Hubungan ㅤsignaling ㅤtheory ㅤdengan ㅤvariabel ㅤdalam ㅤpenelitian ㅤini ㅤyaitu, 

ㅤnilai ㅤoperating ㅤcapacity ㅤyang ㅤtinggi ㅤmenunjukkan ㅤsinyal ㅤyang ㅤpositif ㅤbagi 

ㅤstakeholder, ㅤsebab ㅤperusahaan ㅤdianggap ㅤmampu ㅤmengelola ㅤasetnya ㅤdengan ㅤbaik 

ㅤuntuk ㅤmeningkatkan ㅤpenjualan. ㅤPerusahaan ㅤyang ㅤmemiliki ㅤsales ㅤgrowth ㅤyang 

ㅤtinggi ㅤmenunjukkan ㅤsinyal ㅤyang ㅤpositif ㅤbagi ㅤstakeholder, ㅤsebab ㅤperusahaan 

ㅤmempunyai ㅤkecenderungan ㅤuntuk ㅤmempertahankan ㅤkelangsungan ㅤhidup 

ㅤperusahaan. ㅤPerusahaan ㅤdengan ㅤarus ㅤkas ㅤyang ㅤtinggi ㅤmenunjukkan ㅤsinyal ㅤyang 

ㅤpositif ㅤbagi ㅤkreditur, ㅤsebab ㅤperusahaan ㅤdianggap ㅤmampu ㅤmembayar ㅤhutang 

ㅤkepada ㅤkreditur. ㅤSedangkan ㅤdebt ㅤto ㅤequity ㅤratio ㅤdengan ㅤnilai ㅤ ㅤyang ㅤtinggi ㅤakan 

ㅤmenunjukkan ㅤsinyal ㅤyang ㅤnegatif ㅤbagi ㅤkreditur, ㅤsebab ㅤsemakin ㅤtinggi ㅤrasio ㅤini 

ㅤmenunjukkan ㅤsemakin ㅤbanyak ㅤpendanaan ㅤyang ㅤdilakukan ㅤoleh ㅤhutang. 

 

2.2. Financial ㅤDistress 

Financial ㅤdistress ㅤmerupakan ㅤsuatu ㅤsituasi ㅤdimana ㅤaliran ㅤkas ㅤoperasi 

ㅤsebuah ㅤperusahaan ㅤtidak ㅤcukup ㅤuntuk ㅤmemuaskan ㅤkewajiban-kewajiban ㅤyang 

ㅤsekarang ㅤ(seperti ㅤperdagangan ㅤkredit ㅤatau ㅤpengeluaran ㅤbunga) ㅤdan ㅤperusahaan 
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ㅤdipaksa ㅤuntuk ㅤmelakukan ㅤtindakan ㅤkorektif ㅤ(Arifin, ㅤ2018:189). ㅤMenurut ㅤPlatt 

ㅤdan ㅤPlatt ㅤ(2006) ㅤdalam ㅤpenelitian ㅤCarolina ㅤet ㅤal., ㅤ(2017), ㅤ“financial ㅤdistress 

ㅤdidefinisikan ㅤsebagai ㅤtahap ㅤpenurunan ㅤkondisi ㅤkeuangan ㅤyang ㅤterjadi ㅤsebelum 

ㅤterjadinya ㅤkebangkrutan ㅤataupun ㅤlikuidasi”. ㅤKondisi ㅤdimana ㅤperusahaan 

ㅤmengalami ㅤtekanan ㅤkeuangan ㅤyang ㅤsecara ㅤbertahap ㅤakan ㅤmengarah ㅤpada 

ㅤkebangkrutan. ㅤ 

Beberapa ㅤdefinisi ㅤmengenai ㅤkesulitan ㅤkeuangan ㅤatau ㅤfinancial ㅤdistress 

ㅤyaitu ㅤPlatt ㅤdan ㅤPlatt ㅤ(2006) ㅤdalam ㅤpenelitian ㅤCarolina ㅤet ㅤal., ㅤ(2017): ㅤ 

a. Economic ㅤfailure ㅤ 

Merupakan ㅤkondisi ㅤpendapatan ㅤsuatu ㅤperusahaan ㅤyang ㅤtidak ㅤmampu 

ㅤmemenuhi ㅤkebutuhan ㅤbiaya ㅤperusahaan, ㅤtermasuk ㅤbeban ㅤbiaya ㅤmodal. ㅤ 

b. Business ㅤfailure ㅤ 

Merupakan ㅤkondisi ㅤsuatu ㅤperusahaan ㅤyang ㅤharus ㅤmenghentikan ㅤsemua 

ㅤkegiatan ㅤoperasional ㅤuntuk ㅤmengurangi ㅤbeban ㅤkerugian. 

c. Technical ㅤinsolvency ㅤ 

Merupakan ㅤkondisi ㅤsuatu ㅤperusahaan ㅤyang ㅤtidak ㅤsanggup ㅤmembayar 

ㅤhutangnya ㅤyang ㅤtelah ㅤjatuh ㅤtempo. ㅤ 

d. Insolvency ㅤin ㅤbankruptcy 

Merupakan ㅤsuatu ㅤkondisi ㅤnilai ㅤaset ㅤpasar ㅤperusahaan ㅤlebih ㅤrendah ㅤdari 

ㅤnilai ㅤbuku ㅤdari ㅤkeseluruhan ㅤtotal ㅤkewajiban. 

e. Legal ㅤbankruptcy ㅤ 

Merupakan ㅤkondisi ㅤsuatu ㅤperusahaan ㅤyang ㅤtelah ㅤdinyatakan ㅤatau 

ㅤditetapkan ㅤbangkrut ㅤsecara ㅤhukum. ㅤ 
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Dengan ㅤdemikian ㅤdapat ㅤdisimpulkan ㅤbahwa ㅤfinancial ㅤdistress ㅤyaitu 

ㅤtahap ㅤpenurunan ㅤkondisi ㅤkeuangan ㅤperusahaan ㅤyang ㅤsedang ㅤmengalami 

ㅤpermasalahan ㅤkesulitan ㅤkeuangan ㅤkarena ㅤketidakmampuannya ㅤdalam ㅤmembayar 

ㅤkewajiban ㅤkepada ㅤdebitur ㅤuntuk ㅤmelanjutkan ㅤusahanya. ㅤPerusahaan ㅤdengan 

ㅤtingkat ㅤpenjualan ㅤyang ㅤtinggi ㅤbelum ㅤtentu ㅤmemiliki ㅤbeban ㅤyang ㅤsedikit, ㅤdimana 

ㅤjika ㅤbeban ㅤyang ㅤdimiliki ㅤcukup ㅤbesar ㅤmaka ㅤdapat ㅤmenyebabkan ㅤlaba ㅤyang 

ㅤdihasilkan ㅤhanya ㅤsedikit ㅤakibat ㅤpendapatan ㅤperusahaan ㅤtelah ㅤdigunakan ㅤuntuk 

ㅤmenutupi ㅤbeban ㅤperusahaan ㅤsehingga ㅤkemungkinan ㅤperusahaan ㅤmengalami 

ㅤfinancial ㅤdistress ㅤakan ㅤsemakin ㅤbesar ㅤ(Agustini, ㅤ2019). ㅤAda ㅤtiga ㅤkeadaan ㅤyang 

ㅤmenyebabkan ㅤfinancial ㅤdistress ㅤyaitu ㅤfaktor ㅤketidakcukupan ㅤmodal ㅤatau 

ㅤkekurangan ㅤmodal, ㅤbesarnya ㅤbeban ㅤutang ㅤdan ㅤbunga ㅤserta ㅤmenderita ㅤkerugian 

ㅤ(Carolina, ㅤ2017). 

Informasi ㅤmengenai ㅤprediksi ㅤfinancial ㅤdistress ㅤmenjadi ㅤsangat ㅤpenting 

ㅤbagi ㅤperusahaan, ㅤdimana ㅤprediksi ㅤtersebut ㅤmenjadi ㅤtolak ㅤukur ㅤdalam 

ㅤmemprediksi ㅤbagaimana ㅤkondisi ㅤkeuangan ㅤsuatu ㅤperusahaan, ㅤapakah ㅤkinerja 

ㅤkeuangan ㅤperusahaan ㅤmengalami ㅤkenaikan ㅤatau ㅤmalah ㅤmengalami ㅤpenurunan 

ㅤyang ㅤjika ㅤdibiarkan ㅤdapat ㅤmengakibatkan ㅤperusahaan ㅤmengalami ㅤkesulitan 

ㅤkeuangan. ㅤApabila ㅤkesulitan ㅤkeuangan ㅤdalam ㅤperusahaan ㅤterus ㅤterjadi ㅤdan 

ㅤberkelanjutan ㅤserta ㅤpihak ㅤmanajemen ㅤtidak ㅤmampu ㅤmenindaklanjuti ㅤmaka ㅤtidak 

ㅤmenutup ㅤkemungkinan ㅤbahwa ㅤsuatu ㅤsaat ㅤtotal ㅤkewajiban ㅤperusahaan ㅤakan 

ㅤmelebihi ㅤtotal ㅤaktiva ㅤyang ㅤdimiliki ㅤperusahaan ㅤtersebut. ㅤDalam ㅤhal ㅤini 

ㅤperusahaan ㅤharus ㅤmenjaga ㅤkeseimbangan ㅤkondisi ㅤkeuangan ㅤperusahaan ㅤagar 

ㅤterhindar ㅤdari ㅤkondisi ㅤfinancial ㅤdistress. ㅤApabila ㅤperusahaan ㅤtidak ㅤmampu ㅤkeluar 
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ㅤdari ㅤkondisi ㅤfinancial ㅤdistress ㅤmaka ㅤperusahaan ㅤtersebut ㅤakan ㅤmengalami 

ㅤkebangkrutan ㅤatau ㅤkepailitan. ㅤOleh ㅤkarena ㅤitu, ㅤdiperlukan ㅤberbagai ㅤcara ㅤuntuk 

ㅤmencegah ㅤperusahaan ㅤagar ㅤtidak ㅤmasuk ㅤdalam ㅤkondisi ㅤfinancial ㅤdistress, ㅤsalah 

ㅤsatunya ㅤdengan ㅤmelakukan ㅤprediksi ㅤfinancial ㅤdistress ㅤdi ㅤperusahaan. 

Penyebab ㅤfinancial ㅤdistress ㅤadalah ㅤketidakmampuan ㅤperusahaan ㅤdalam 

ㅤhal ㅤpengelolaan ㅤatau ㅤpertahanan ㅤstabilitas ㅤkinerja ㅤkeuangan ㅤperusahaan ㅤyang 

ㅤberawal ㅤdari ㅤketidakberhasilannya ㅤdalam ㅤkegiatan ㅤpromosi ㅤproduk ㅤsehingga 

ㅤterjadi ㅤpenurunan ㅤpenjualan ㅤyang ㅤmengakibatkan ㅤpendapatan ㅤyang ㅤsemakin 

ㅤmenurun ㅤdan ㅤpenjualan ㅤyang ㅤtidak ㅤmaksimal. ㅤPenyebab ㅤfinancial ㅤdistress ㅤadalah 

ㅤketidakmampuan ㅤperusahaan ㅤatau ㅤtidak ㅤtersedianya ㅤsuatu ㅤdana ㅤuntuk ㅤmembayar 

ㅤkewajibannya ㅤyang ㅤtelah ㅤjatuh ㅤtempo. ㅤSuatu ㅤperusahaan ㅤdapat ㅤdikatakan ㅤberada 

ㅤdalam ㅤkondisi ㅤfinancial ㅤdistress ㅤatau ㅤkesulitan ㅤkeuangan ㅤapabila ㅤperusahaan 

ㅤtersebut ㅤmempunyai ㅤlaba ㅤbersih ㅤ(net ㅤprofit) ㅤnegatif ㅤselama ㅤbeberapa ㅤtahun. ㅤ 

2.3. Metode ㅤAltman ㅤZ-Score 

Metode ㅤAltman ㅤZ-Score ㅤdibuat ㅤoleh ㅤprofessor ㅤEdward ㅤI. ㅤAltman, ㅤia 

ㅤadalah ㅤorang ㅤyang ㅤpertama ㅤkali ㅤmenerapkan ㅤMultiple ㅤDiscriminant ㅤAnalysis. 

ㅤAnalisis ㅤdiskriminan ㅤAltman ㅤmerupakan ㅤsalah ㅤsatu ㅤteknik ㅤstatistik ㅤyang ㅤbisa 

ㅤdigunakan ㅤuntuk ㅤmemprediksi ㅤadanya ㅤkebangkrutan ㅤdidalam ㅤsutu ㅤperusahaan. 

ㅤAnalisis ㅤdiskriminan ㅤini ㅤdapat ㅤmengidentifikasi ㅤbeberapa ㅤmacam ㅤrasio ㅤkeuangan 

ㅤyang ㅤdianggap ㅤmemiliki ㅤnilai ㅤpaling ㅤdominan ㅤdalam ㅤmemengaruhi ㅤsuatu 

ㅤkejadian, ㅤlalu ㅤdikembangkan ㅤmenjadi ㅤsuatu ㅤmodel ㅤyang ㅤbertujuan ㅤuntuk 

ㅤmemudahkan ㅤdalam ㅤpenarikan ㅤkesimpulan ㅤdari ㅤsuatu ㅤkejadian. ㅤPenelitian ㅤyang 

ㅤdilakukan ㅤAltman ㅤmenghasilkan ㅤrumus ㅤyang ㅤdisebut ㅤZ-Score. ㅤ 
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Penggunaan ㅤmodel ㅤAltman ㅤsebagai ㅤsalah ㅤsatu ㅤpengukuran ㅤkinerja 

ㅤkebangkrutan ㅤtidak ㅤbersifat ㅤtetap ㅤatau ㅤstagnan ㅤmelainkan ㅤberkembang ㅤdari 

ㅤwaktu ㅤkewaktu, ㅤdi ㅤmana ㅤpengujian ㅤdan ㅤpenemuan ㅤmodel ㅤterus ㅤdiperluas ㅤoleh 

ㅤAltman ㅤsehingga ㅤpenerapannya ㅤtidak ㅤhanya ㅤpada ㅤperusahaan ㅤmanufaktur ㅤpublik 

ㅤsaja, ㅤtetapi ㅤdapat ㅤmencakup ㅤperusahaan ㅤmanufaktur ㅤnon ㅤpublik, ㅤperusahaan ㅤnon 

ㅤmanufaktur, ㅤdan ㅤperusahaan ㅤobligasi ㅤkorporasi ㅤ(Ramadhani ㅤdan ㅤLukviarman: 

ㅤ2009). ㅤSelama ㅤpenelitiannya, ㅤAltman ㅤtelah ㅤmelakukan ㅤtiga ㅤkali ㅤpenyesuaian 

ㅤterhadap ㅤformula ㅤZ-Score ㅤnya ㅤagar ㅤdapat ㅤmemprediksi ㅤkebangkrutan ㅤsecara 

ㅤlebih ㅤakurat ㅤsesuai ㅤdengan ㅤkarakteristik ㅤperusahaan. ㅤBerikut ㅤperkebangan ㅤmodel 

ㅤAltman: ㅤ 

1.  ㅤModel ㅤAltman ㅤZ-Score ㅤpertama ㅤ(1968) ㅤ 

Model ㅤAltman ㅤZ-Score ㅤpertama ㅤdigunakan ㅤuntuk ㅤmemprediksi ㅤkebangkrutan 

ㅤpada ㅤperusahaan-perusahaan ㅤterbuka ㅤ(manufaktur) ㅤdi ㅤAmerika ㅤSerikat ㅤyang 

ㅤtelah ㅤlisting ㅤdi ㅤbursa ㅤsaham. ㅤSehingga ㅤdinilai ㅤrumus ㅤZ-Score ㅤpertama ㅤlebih 

ㅤcocok ㅤuntuk ㅤmemprediksi ㅤkeberlangsungan ㅤusaha ㅤperusahaan-perusahaan 

ㅤmanufaktur ㅤyang ㅤgo ㅤpublic ㅤ(Ramadhani ㅤdan ㅤLukviarman, ㅤ2009). ㅤSetelah 

ㅤmelakukan ㅤpenelitian ㅤterhadap ㅤvariabel ㅤdan ㅤsampel ㅤyang ㅤtelah ㅤdipilih, 

ㅤAltman ㅤmenghasilkan ㅤmodel ㅤkebangkrutan ㅤyang ㅤpertama ㅤyaitu: ㅤ 

Z ㅤ= ㅤ1,2 ㅤX1 ㅤ+1,4 ㅤX ㅤ+3,3 ㅤX3 ㅤ+ ㅤ0,6X4 ㅤ+ ㅤ1,0X5 ㅤ 

Keterangan: ㅤ 

Z ㅤ= ㅤBankrupcy ㅤindex ㅤ 

X1 ㅤ= ㅤWorking ㅤCapital ㅤ/ ㅤTotal ㅤAsset ㅤ 

X2 ㅤ= ㅤRetained ㅤEarnings ㅤ/ ㅤTotal ㅤAsset 
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X3 ㅤ= ㅤEarning ㅤBefore ㅤInterest ㅤand ㅤTaxes ㅤ/ ㅤTotal ㅤAsset ㅤ 

X4 ㅤ= ㅤMarket ㅤValue ㅤof ㅤEquity ㅤ/ ㅤBook ㅤValue ㅤof ㅤTotal ㅤDebt ㅤ 

X5 ㅤ= ㅤSales ㅤ/ ㅤTotal ㅤAsset ㅤ 

Nilai ㅤZ ㅤadalah ㅤindeks ㅤkeseluruhan ㅤfungsi ㅤmultiple ㅤdiscriminant ㅤanalysis. 

ㅤMenurut ㅤAltman, ㅤterdapat ㅤangka-angka ㅤcut ㅤoff ㅤnilai ㅤZ ㅤyang ㅤdapat 

ㅤmenjelaskan ㅤapakah ㅤperusahaan ㅤakan ㅤmengalami ㅤkegagalan ㅤatau ㅤtidak ㅤpada 

ㅤmasa ㅤmendatang ㅤdan ㅤia ㅤmembaginya ㅤkedalam ㅤ3 ㅤkategori, ㅤyaitu: 

a. Jika ㅤnilai ㅤZ ㅤ< ㅤ1,8 ㅤmaka ㅤperusahaan ㅤdiprediksi ㅤbangkrut ㅤ(memiliki 

ㅤpotensi ㅤkebangkrutan. ㅤ 

b. Jika ㅤnilai ㅤ1,8 ㅤ< ㅤZ ㅤ< ㅤ2,99 ㅤmaka ㅤtermasuk ㅤgrey ㅤarea ㅤ(tidak ㅤdapat 

ㅤditentukan ㅤapakah ㅤperusahaan ㅤsehat ㅤataupun ㅤmengalami ㅤkebangkrutan) ㅤ 

c. Jika ㅤnilai ㅤZ ㅤ> ㅤ2,99 ㅤmaka ㅤtermasuk ㅤperusahaan ㅤyang ㅤtidak ㅤbangkrut ㅤatau 

ㅤsehat. ㅤ 

Model ㅤAltman ㅤpertama ㅤmemiliki ㅤsejumlah ㅤkelemahan ㅤuntuk ㅤdi 

ㅤaplikasikan ㅤpada ㅤperusahaan ㅤdi ㅤberbagai ㅤbelahan ㅤdunia ㅤdengan ㅤkondisi 

ㅤyang ㅤberbeda. ㅤKelemahan ㅤtersebut ㅤantara ㅤlain ㅤ(Rudianto,2013): ㅤ 

1. Model ㅤini ㅤhanya ㅤmemasukka ㅤperusahaan ㅤmanufaktur ㅤyang ㅤgo 

ㅤpublic. 

2. Penelitian ㅤpertama ㅤyang ㅤdilakukan ㅤAltman ㅤpada ㅤtahun ㅤ1968 

ㅤmemiliki ㅤperbedaan ㅤkondisi ㅤdengan ㅤkondisi ㅤsaat ㅤini, ㅤsehingga 

ㅤproporsi ㅤvariabel ㅤkurang ㅤtepat ㅤbila ㅤdigunakan ㅤkembali. 
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2. Model ㅤAltman ㅤRevisi ㅤ(1984). ㅤ 

Pada ㅤtahun ㅤ1984, ㅤAltman ㅤmelakukan ㅤpenelitian ㅤkembali ㅤdi ㅤberbagai ㅤnegara. 

ㅤPenelitian ㅤtersebut ㅤmenggunakan ㅤberbagai ㅤperusahaan ㅤmanufaktur ㅤprivat ㅤyang 

ㅤtidak ㅤgo ㅤpublic ㅤatau ㅤyang ㅤtidak ㅤterdaftar ㅤdi ㅤbursa ㅤefek ㅤ(Ramadhani ㅤdan 

ㅤLukviarman, ㅤ2009). ㅤModel ㅤyang ㅤlama ㅤmengalami ㅤperubahan ㅤpada ㅤsalah 

ㅤsatu ㅤvariablel ㅤyang ㅤdigunakan ㅤAltman ㅤmengubah ㅤvariabel ㅤMarket ㅤValue ㅤof 

ㅤEquity ㅤpada ㅤX4 ㅤmenjadi ㅤBook ㅤValue ㅤof ㅤEquity ㅤkarena ㅤperusahaan ㅤprivat 

ㅤtidak ㅤmemiliki ㅤharga ㅤpasar ㅤuntuk ㅤekuitasnya. ㅤAltman ㅤlalu ㅤmerevisi ㅤZ-Score 

ㅤmodel ㅤpertama ㅤmenjadi ㅤmodel ㅤAltman ㅤrevisi ㅤdengan ㅤrumus ㅤsebagai ㅤberikut: 

ㅤ 

Z ㅤ= ㅤ0,717X1 ㅤ+ ㅤ0,847 ㅤX2 ㅤ+ ㅤ3,107 ㅤX3 ㅤ+ ㅤ0,42X4 ㅤ+ ㅤ0,998X5 ㅤ 

Keterangan: ㅤ 

Z ㅤ= ㅤBankrupcy ㅤindex ㅤ 

X1 ㅤ= ㅤWorking ㅤCapital ㅤ/ ㅤTotal ㅤAsset ㅤ 

X2 ㅤ= ㅤRetained ㅤEarnings ㅤ/ ㅤTotal ㅤAsset ㅤ 

X3 ㅤ= ㅤEarning ㅤBefore ㅤInterest ㅤand ㅤTaxes ㅤ/ ㅤTotal ㅤAsset ㅤ 

X4 ㅤ= ㅤBook ㅤValue ㅤof ㅤEquity ㅤ/ ㅤBook ㅤValue ㅤof ㅤTotal ㅤDebt ㅤ 

X5 ㅤ= ㅤSales ㅤ/ ㅤTotal ㅤAsset ㅤ 

Kriteria ㅤperusahaan ㅤyang ㅤsehat ㅤdan ㅤbangkrut ㅤdidasarkan ㅤpada ㅤnilai ㅤZ-

Score ㅤmodel ㅤAltman ㅤrevisi, ㅤyaitu ㅤ(Ramadhani ㅤdan ㅤLukviarman, ㅤ2009): ㅤ 

1. Jika ㅤnilai ㅤZ ㅤ< ㅤ1,23 ㅤmaka ㅤperusahaan ㅤdi ㅤprediksi ㅤbangkrut. ㅤ 

2. Jika ㅤnilai ㅤ1,23 ㅤ< ㅤZ ㅤ< ㅤ2,9 ㅤmaka ㅤtermasuk ㅤgrey ㅤarea ㅤ(perusahaan 

ㅤmengalami ㅤmasalah ㅤkeuangan ㅤdan ㅤberpotensi ㅤakan ㅤbangkrut). ㅤ 

3. Nilai ㅤZ ㅤ> ㅤ2,9 ㅤmaka ㅤtermasuk ㅤperusahaan ㅤyang ㅤtidak ㅤbangkrut. 
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3. Model ㅤAltman ㅤModifikasi ㅤ 

Seiring ㅤdengan ㅤberjalannya ㅤwaktu ㅤdan ㅤpenyesuaian ㅤterhadap ㅤberbagai ㅤjenis 

ㅤperusahaan, ㅤAltman ㅤmelakukan ㅤpenelitian ㅤkembali ㅤmengenai ㅤpotensi 

ㅤkebangkrutan ㅤperusahaan-perusahaan ㅤselain ㅤperusahaan ㅤmanufaktur ㅤbaik ㅤgo 

ㅤpublic ㅤmaupun ㅤtidak ㅤgo ㅤpublic. ㅤFormula ㅤZ-Score ㅤterakhir ㅤmerupakan ㅤrumus 

ㅤyang ㅤdinilai ㅤsangat ㅤfleksibel ㅤkarena ㅤdapat ㅤdigunakan ㅤuntuk ㅤberbagai ㅤjenis 

ㅤbidang ㅤusaha ㅤperusahaan ㅤdan ㅤcocok ㅤdigunakan ㅤdi ㅤnegara ㅤberkembang 

ㅤseperti ㅤIndonesia ㅤ(Rudianto, ㅤ2013). ㅤ 

Model ㅤini ㅤdikenal ㅤdengan ㅤmodel ㅤAltman ㅤmodifikasi. ㅤAltman ㅤmelakukan 

ㅤrevisi ㅤmodelnya ㅤsupaya ㅤdapat ㅤditerapkan ㅤpada ㅤsemua ㅤperusahaan, ㅤseperti 

ㅤmanufaktur, ㅤnon ㅤmanufaktur, ㅤdan ㅤperusahaan ㅤpenerbit ㅤobligasi ㅤdi ㅤnegara 

ㅤberkembang ㅤ(emerging ㅤmarket). ㅤDalam ㅤZ-Score ㅤmodifikasi ㅤini ㅤAltman 

ㅤmengeleminasi ㅤvariabel ㅤX5 ㅤ(Sales ㅤ/ ㅤTotal ㅤAsset) ㅤkarena ㅤrasio ㅤini ㅤsangat 

ㅤbervariatif ㅤpada ㅤindustri ㅤdengan ㅤukuran ㅤasset ㅤyang ㅤberbeda-beda 

ㅤ(Ramadhani ㅤdan ㅤLukviarman, ㅤ2009). ㅤBerikut ㅤrumus ㅤAltman ㅤZ-Score 

ㅤmodifikasi ㅤuntuk ㅤberbagai ㅤjenis ㅤperusahaan ㅤsebagai ㅤberikut ㅤ(Ramadhani ㅤdan 

ㅤLukviarman, ㅤ2009). ㅤ 

Z ㅤ= ㅤ6,56X1 ㅤ+ ㅤ3,26 ㅤX2 ㅤ+ ㅤ6,72 ㅤX3 ㅤ+ ㅤ1,05X4 

Keterangan: ㅤ 

Z` ㅤ= ㅤBankruptcy ㅤIndex ㅤ 

X1 ㅤ= ㅤWorking ㅤCapital ㅤ/ ㅤTotal ㅤAsset ㅤ 

X2 ㅤ= ㅤRetained ㅤEarnings ㅤ/ ㅤTotal ㅤAsset ㅤ 

X3 ㅤ= ㅤEarning ㅤBefore ㅤInterest ㅤand ㅤTaxes ㅤ/ ㅤTotal ㅤAsset ㅤ 
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X4 ㅤ= ㅤMarket ㅤValue ㅤof ㅤEquity ㅤ/ ㅤTotal ㅤLiabilities ㅤ 

Klasifikasi ㅤperusahaan ㅤyang ㅤsehat ㅤdan ㅤbangkrut ㅤdidasarkan ㅤpada ㅤnilai ㅤZ-

Score ㅤmodel ㅤAltman ㅤmodifikasi ㅤyaitu ㅤ(Ramadhani ㅤdan ㅤLukviarman, ㅤ2009): ㅤ 

a. ㅤJika ㅤnilai ㅤZ ㅤ< ㅤ1,1 ㅤmaka ㅤtermasuk ㅤperusahaan ㅤyang ㅤdiprediksi ㅤbangkrut. 

ㅤ 

b. ㅤJika ㅤnilai ㅤ1,1 ㅤ< ㅤZ ㅤ< ㅤ2,6 ㅤmaka ㅤtermasuk ㅤgrey ㅤarea ㅤ(perusahaan 

ㅤdiprediksi ㅤmengalami ㅤmasalah ㅤkeuangan ㅤdan ㅤberpotensi ㅤakan 

ㅤbangkrut). ㅤ 

c. ㅤJika ㅤnilai ㅤZ ㅤ> ㅤ2,6 ㅤmaka ㅤtermasuk ㅤperusahaan ㅤyang ㅤtidak ㅤbangkrut ㅤatau 

ㅤsehat. 

2.5. Likuiditas 

Rasio ㅤlikuiditas ㅤadalah ㅤkemampuan ㅤperusahaan ㅤuntuk ㅤmelunasi 

ㅤkewajiban ㅤjangka ㅤpendek ㅤtepat ㅤpada ㅤwaktunya. ㅤPengendalian ㅤyang ㅤcukup 

ㅤdiperlukan ㅤuntuk ㅤmempertahankan ㅤkegiatan ㅤdan ㅤkelancaran ㅤoperasional 

ㅤperusahaan ㅤyang ㅤbertujuan ㅤuntuk ㅤmenghindari ㅤadanya ㅤtindakan ㅤtindakan 

ㅤpenyelewengan ㅤatau ㅤpenyalahgunaan ㅤoleh ㅤkaryawan ㅤperusahaan. ㅤApabila 

ㅤsemakin ㅤbesar ㅤkemampuan ㅤperusahaan ㅤdalam ㅤmembayar ㅤhutang ㅤjangka 

ㅤpendeknya ㅤmaka ㅤakan ㅤmempengaruhi ㅤberbagai ㅤkemungkinan ㅤperusahaan ㅤakan 

ㅤmendapatkan ㅤpembiayaan ㅤdari ㅤpara ㅤkreditur ㅤjangka ㅤpendek ㅤuntuk 

ㅤmengoperasikan ㅤkegiatan ㅤusahanya. ㅤ 

Menurut ㅤMunawir ㅤ(2009), ㅤlikuiditas ㅤmenunjukkan ㅤkemampuan ㅤsuatu 

ㅤperusahaan ㅤuntuk ㅤmemenuhi ㅤkewajiban ㅤkeuangannya ㅤyang ㅤharus ㅤsegera 

ㅤdipenuhi ㅤatau ㅤkemampuan ㅤperusahaan ㅤuntuk ㅤmemenuhi ㅤkewajiban ㅤkeuangan 

ㅤpada ㅤsaat ㅤditagih. ㅤMaksud ㅤdari ㅤdefinisi ㅤdiatas ㅤadalah ㅤbahwa ㅤperusahaan ㅤyang 
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ㅤmampu ㅤmemenuhi ㅤkewajiban ㅤpada ㅤwaktunya ㅤberarti ㅤperusahaan ㅤtersebut ㅤdalam 

ㅤkeadaan ㅤlikuid, ㅤdan ㅤperusahaan ㅤdikatakan ㅤmampu ㅤmemenuhi ㅤkewajiban 

ㅤkeuangan ㅤtepat ㅤpada ㅤwaktunya ㅤapabila ㅤperusahaan ㅤtersebut ㅤmempunyai ㅤalat 

ㅤpembayaran ㅤataupun ㅤaset ㅤlancar ㅤyang ㅤlebih ㅤbesar ㅤdari ㅤpada ㅤhutang ㅤlancarnya 

ㅤatau ㅤhutang ㅤjangka ㅤpendeknya. ㅤSebaliknya ㅤjika ㅤperusahaan ㅤtidak ㅤdapat ㅤsegera 

ㅤmemenuhi ㅤkewajiban ㅤkeuangannya ㅤpada ㅤsaat ㅤditagih, ㅤberarti ㅤperusahaan ㅤtersebut 

ㅤdalam ㅤkeadaan ㅤillikuid. 

Melalui ㅤrasio ㅤlikuiditas, ㅤpemilik ㅤperusahaan ㅤdapat ㅤmenilai ㅤkemampuan 

ㅤmanajemen ㅤdalam ㅤmengelola ㅤdana ㅤyang ㅤtelah ㅤdipercayakan, ㅤtermasuk ㅤdana ㅤyang 

ㅤdipergunakan ㅤuntuk ㅤmembayar ㅤkewajiban ㅤjangka ㅤpendek. ㅤInvestor ㅤsangat 

ㅤmembutuhkan ㅤrasio ㅤlikuiditas ㅤterutama ㅤdalam ㅤhal ㅤpembagian ㅤdividen ㅤtunai, 

ㅤsedangkan ㅤkreditor ㅤmembutuhkannya ㅤuntuk ㅤpedoman ㅤpengembalian ㅤpinjaman 

ㅤpokok ㅤdengan ㅤbunganya. ㅤKreditor ㅤmaupun ㅤsupplier ㅤlazimnya ㅤakan ㅤmenyerahkan 

ㅤpinjaman/utang ㅤkepada ㅤperusahaan ㅤyang ㅤmemiliki ㅤtingkat ㅤlikuiditas ㅤtinggi. ㅤ 

Current ㅤratio ㅤ(rasio ㅤlancar) ㅤdigunakan ㅤuntuk ㅤmengukur ㅤkemampuan 

ㅤperusahaan ㅤuntuk ㅤmembayar ㅤkewajiban ㅤjangka ㅤpendek ㅤseperti ㅤhutang ㅤpiutang 

ㅤdan ㅤpinjaman ㅤjangka ㅤpendek, ㅤyang ㅤmewakili ㅤrasio ㅤaset ㅤlancar ㅤterhadap 

ㅤkewajiban ㅤlancar. ㅤCurrent ㅤRatio ㅤadalah ㅤrasio ㅤlikuiditas ㅤyang ㅤmengukur 

ㅤkemampuan ㅤentitas ㅤuntuk ㅤmembayar ㅤjangka ㅤpendek ㅤkewajiban. ㅤKetika ㅤrasio ㅤsaat 

ㅤini ㅤrendah, ㅤitu ㅤakan ㅤberdampak ㅤpada ㅤarus ㅤkas ㅤsehingga ㅤmenutupi ㅤbiaya 

ㅤoperasional, ㅤyang ㅤlebih ㅤbesar ㅤjumlah ㅤpinjaman ㅤjangka ㅤpendek ㅤyang ㅤdibutuhkan 

ㅤdan ㅤakan ㅤmempengaruhi ㅤfinancial ㅤdistress ㅤ(Indriaty, ㅤ2019:42). ㅤSemakin ㅤbesar 

ㅤperbandingan ㅤaktiva ㅤlancar ㅤdengan ㅤhutang ㅤlancar, ㅤsemakin ㅤtinggi ㅤpula 
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ㅤkemampuan ㅤperusahaan ㅤdalam ㅤmenutupi ㅤkewajiban ㅤjangka ㅤpendeknya. ㅤOleh 

ㅤsebab ㅤitu, ㅤrasio ㅤlancar ㅤ(current ㅤratio) ㅤdihitung ㅤdari ㅤhasil ㅤpembagian ㅤantara ㅤaset 

ㅤlancar ㅤ(current ㅤasset) ㅤdengan ㅤkewajiban ㅤlancar ㅤ(current ㅤliabilities). ㅤBerikut 

ㅤrumus ㅤyang ㅤdigunakan ㅤuntuk ㅤmenghitung ㅤcurrent ㅤratio. 

𝐶𝑅 =
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙  ㅤ𝐴𝑠𝑒𝑡  ㅤ𝐿𝑎𝑛𝑐𝑎𝑟

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙  ㅤ𝐾𝑒𝑤𝑎𝑗𝑖𝑏𝑎𝑛 ㅤ𝐿𝑎𝑛𝑐𝑎𝑟
 

 

2.6. Leverage 

Rasio ㅤsolvabilitas ㅤatau ㅤrasio ㅤleverage, ㅤmerupakan ㅤrasio ㅤyang 

ㅤmenggambarkan ㅤkemampuan ㅤperusahaan ㅤdalam ㅤmemenuhi ㅤseluruh 

ㅤkewajibannya. ㅤSama ㅤhalnya ㅤdengan ㅤrasio ㅤlikuiditas, ㅤrasio ㅤsolvabilitas ㅤjuga 

ㅤdiperlukan ㅤuntuk ㅤkepentingan ㅤanalisis ㅤkredit ㅤatau ㅤanalisis ㅤrisiko ㅤkeuangan. 

ㅤPerusahaan ㅤdengan ㅤrasio ㅤsolvabilitas ㅤyang ㅤtinggi ㅤ(memiliki ㅤhutang ㅤyang ㅤbesar) 

ㅤdapat ㅤberdampak ㅤpada ㅤtimbulnya ㅤrisiko ㅤkeuangan ㅤyang ㅤbesar, ㅤkarena ㅤterbebani 

ㅤdengan ㅤpembayaran ㅤbunga ㅤdalam ㅤjumlah ㅤyang ㅤbesar. ㅤTetapi ㅤjuga ㅤmemiliki 

ㅤpeluang ㅤyang ㅤbesar ㅤuntuk ㅤmenghasilkan ㅤlaba ㅤyang ㅤtinggi ㅤapabila ㅤdana ㅤhasil 

ㅤpinjaman ㅤtersebut ㅤdipergunakan ㅤsecara ㅤefektif ㅤdan ㅤefisien ㅤdengan ㅤmembeli ㅤaset 

ㅤproduktif ㅤtertentu ㅤatau ㅤuntuk ㅤmembiayai ㅤekspansi ㅤbisnis ㅤperusahaan ㅤuntuk 

ㅤmeningkatkan ㅤhasil ㅤusahanya. 

Penggunaan ㅤleverage ㅤyang ㅤtinggi ㅤakan ㅤmeningkatkan ㅤrentabilitas ㅤmodal 

ㅤsaham ㅤdengan ㅤcepat ㅤjika ㅤnilai ㅤpenjualan ㅤnaik ㅤatau ㅤtinggi, ㅤtetapi ㅤsebaliknya 

ㅤapabila ㅤpenjualan ㅤmenurun, ㅤrentabilitas ㅤmodal ㅤsaham ㅤakan ㅤmenurun ㅤcepat ㅤpula 

ㅤ(Saleh ㅤdan ㅤSudiyatno, ㅤ2013). ㅤLeverage ㅤadalah ㅤsalah ㅤsatu ㅤfaktor ㅤpenting ㅤyang 

ㅤmempengaruhi ㅤprofitabilitas ㅤkarena ㅤdapat ㅤmeningkatkan ㅤmodal ㅤperusahaan 
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ㅤdengan ㅤtujuan ㅤmeningkatkan ㅤkeuntungan. ㅤLeverage ㅤtimbul ㅤkarena ㅤperusahaan 

ㅤdalam ㅤoperasinya ㅤmenggunakan ㅤaktiva ㅤdan ㅤsumber ㅤdana ㅤyang ㅤmenimbulkan 

ㅤbeban ㅤtetap, ㅤyang ㅤberupa ㅤbiaya ㅤpenyusutan ㅤdari ㅤaktiva ㅤtetap, ㅤdan ㅤbiaya ㅤbunga 

ㅤdari ㅤhutang. ㅤPerusahaan ㅤyang ㅤakan ㅤmenggunakan ㅤleverage ㅤtersebut ㅤmempunyai 

ㅤtujuan ㅤsupaya ㅤkeuntungan ㅤyang ㅤakan ㅤdidapatkan ㅤitu ㅤlebih ㅤbesar ㅤdari ㅤbiaya ㅤtetap 

ㅤ(beban ㅤtetap). ㅤLeverage ㅤdalam ㅤpenelitian ㅤini ㅤdiproksikan ㅤdengan ㅤdebt ㅤto ㅤequity 

ㅤratio ㅤ(DER). 

Debt ㅤto ㅤequity ㅤratio ㅤmerupakan ㅤkemampuan ㅤperusahaan ㅤdalam ㅤmembayar 

ㅤlunas ㅤseluruh ㅤkewajibannya ㅤdengan ㅤmodal ㅤyang ㅤmereka ㅤmiliki ㅤ(Mahaningrum, 

ㅤ2020:1972). ㅤDebt ㅤto ㅤequity ㅤratio ㅤdigunakan ㅤuntuk ㅤmengukur ㅤrasio ㅤjumlah ㅤutang 

ㅤterhadap ㅤdana ㅤekuitas ㅤ(Indriaty, ㅤ2019:42). ㅤMaka ㅤdapat ㅤdisimpulkan ㅤdebt ㅤto 

ㅤequity ㅤratio ㅤmerupakan ㅤkemampuan ㅤsuatu ㅤperusahaan ㅤdalam ㅤmembayar ㅤsemua 

ㅤkewajiban ㅤmenggunakan ㅤmodal ㅤyang ㅤdimiliki. ㅤSemakin ㅤtinggi ㅤnilai ㅤdebt ㅤto 

ㅤequity ㅤratio ㅤberarti ㅤmodal ㅤpribadi ㅤsemakin ㅤsedikit ㅤdibandingkan ㅤdengan ㅤhutang 

ㅤyang ㅤharus ㅤdibayar. ㅤBerikut ㅤrumus ㅤyang ㅤdigunakan ㅤuntuk ㅤmenghitung ㅤdebt ㅤto 

ㅤequity ㅤratio ㅤ(DER) 

𝐷𝐸𝑅 =
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙  ㅤ𝑈𝑡𝑎𝑛𝑔

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙  ㅤ𝐸𝑘𝑢𝑖𝑡𝑎𝑠
 

 

2.7. Profitabilitas 

Hery ㅤ(2015:166) ㅤrasio ㅤprofitabilitas ㅤmerupakan ㅤrasio ㅤyang 

ㅤmenggambarkan ㅤkemampuan ㅤperusahaan ㅤdalam ㅤmenghasilkan ㅤlaba. ㅤDisamping 

ㅤitu, ㅤrasio ㅤini ㅤjuga ㅤbertujuan ㅤuntuk ㅤmengukur ㅤtingkat ㅤefektifitas ㅤmanajemen 

ㅤdalam ㅤmenjalankan ㅤoperasional ㅤperusahaan. ㅤSemakin ㅤbesar ㅤtingkat ㅤkeuntungan 
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ㅤmenunjukkan ㅤsemakin ㅤbaik ㅤmanajemen ㅤdalam ㅤmengelola ㅤperusahaan. ㅤIndikator 

ㅤprofitabilitas ㅤyang ㅤakan ㅤdigunakan ㅤdalam ㅤpenelitian ㅤini ㅤadalah ㅤpengembalian 

ㅤatas ㅤaset ㅤ(return ㅤon ㅤasset), ㅤHery ㅤ(2015:228) ㅤmenjelaskan ㅤbahwa ㅤreturn ㅤon ㅤasset 

ㅤmerupakan ㅤrasio ㅤyang ㅤmenunjukkan ㅤseberapa ㅤbesar ㅤkontribusi ㅤaset ㅤdalam 

ㅤmenciptakan ㅤlaba ㅤbersih. ㅤDengan ㅤkata ㅤlain, ㅤrasio ㅤini ㅤdigunakan ㅤuntuk ㅤmengukur 

ㅤseberapa ㅤbesar ㅤjumlah ㅤlaba ㅤbersih ㅤyang ㅤakan ㅤdihasilkan ㅤdari ㅤsetiap ㅤrupiah ㅤdana 

ㅤyang ㅤtertanam ㅤdari ㅤtotal ㅤaset. ㅤPada ㅤpenelitian ㅤini ㅤprofitabilitas ㅤdiproksikan 

ㅤdengan ㅤreturn ㅤon ㅤassets(tingkat ㅤpengembalian ㅤaset). 

Return ㅤon ㅤAsset ㅤ(ROA) ㅤyang ㅤtinggi ㅤmenunjukkan ㅤperusahaan ㅤmampu 

ㅤmenggunakan ㅤaset ㅤyang ㅤdimiliki ㅤuntuk ㅤmenghasilkan ㅤlaba ㅤdari ㅤpenjualan ㅤdan 

ㅤinvestasi ㅤyang ㅤdilakukan ㅤoleh ㅤperusahaan ㅤtersebut, ㅤsehingga ㅤsemakin ㅤefektif ㅤdan 

ㅤefisien ㅤpengelolaan ㅤaktiva ㅤperusahaan ㅤyang ㅤakhirnya ㅤdapat ㅤmengurangi ㅤbiaya 

ㅤyang ㅤdikeluarkan ㅤperusahaan, ㅤdengan ㅤbegitu ㅤperusahaan ㅤakan ㅤmemperoleh 

ㅤpenghormatan ㅤdan ㅤmemperoleh ㅤkecukupan ㅤdana ㅤuntuk ㅤmenjalankan ㅤusahanya, 

ㅤsedangkan ㅤreturn ㅤon ㅤassets ㅤyang ㅤrendah ㅤmenandakan ㅤkemungkinan ㅤperusahaan 

ㅤakan ㅤmengalami ㅤkesulitan ㅤkeuangan ㅤsemakin ㅤbesar ㅤ(Damayanti, ㅤdkk: ㅤ2017). ㅤ 

Menurut ㅤMunawir ㅤ(2001) ㅤada ㅤbeberapa ㅤkeunggulan ㅤreturn ㅤon ㅤassets 

ㅤyaitu ㅤsebagai ㅤberikut: 

1. ㅤDapat ㅤdiperbandingkan ㅤdengan ㅤrasio ㅤindustri ㅤsehingga ㅤdapat ㅤdiketahui 

ㅤposisi ㅤperusahaan ㅤterhadap ㅤindustri. ㅤHal ㅤini ㅤmerupakan ㅤsalah ㅤsatu 

ㅤlangkah ㅤdalam ㅤperencanaan ㅤstrategi. 

2. ㅤSelain ㅤberguna ㅤuntuk ㅤkepentingan ㅤkontrol, ㅤanalisis ㅤReturn ㅤon ㅤAsset 

ㅤ(ROA) ㅤjuga ㅤberguna ㅤuntuk ㅤkepentingan ㅤperencanaan. 
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3. ㅤJika ㅤperusahaan ㅤtelah ㅤmenjalankan ㅤpraktik ㅤakuntansi ㅤdengan ㅤbaik ㅤmaka 

ㅤdengan ㅤanalisis ㅤReturn ㅤon ㅤAsset ㅤ(ROA) ㅤdapat ㅤdiukur ㅤefisiensi 

ㅤpenggunaan ㅤmodal ㅤyang ㅤmenyeluruh, ㅤyang ㅤsensitif ㅤterhadap ㅤsetiap ㅤhal 

ㅤyang ㅤmempengaruhi ㅤkeadaan ㅤkeuangan ㅤperusahaan. ㅤ 

Menurut ㅤKasmir ㅤ(2012:203), ㅤmenjelaskan ㅤbahwa ㅤyang ㅤmempengaruhi 

ㅤreturn ㅤon ㅤassets ㅤ(ROA) ㅤadalah ㅤhasil ㅤpengembalian ㅤatas ㅤinvestasi ㅤyang 

ㅤdipengaruhi ㅤoleh ㅤmargin ㅤlaba ㅤbersih ㅤdan ㅤperputaran ㅤtotal ㅤaktiva ㅤkarena ㅤapabila 

ㅤreturn ㅤon ㅤassets ㅤrendah ㅤitu ㅤdisebabkan ㅤoleh ㅤrendahnya ㅤmargin ㅤlaba ㅤbersih ㅤyang 

ㅤdiakibatkan ㅤoleh ㅤrendahnya ㅤperputaran ㅤtotal ㅤaktiva. ㅤReturn ㅤon ㅤassets ㅤ(ROA) 

ㅤyang ㅤdigunakan ㅤdalam ㅤpenelitian ㅤini ㅤadalah ㅤsebagai ㅤberikut: 

𝑅𝑂𝐴 =
𝐿𝑎𝑏𝑎  ㅤ𝐵𝑒𝑟𝑠𝑖ℎ

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙  ㅤ𝐴𝑠𝑒𝑡
 

 

2.8. Ukuran ㅤPerusahaan 

Ukuran ㅤperusahaan ㅤmerupakan ㅤukuran ㅤatau ㅤbesarnya ㅤaset ㅤyang ㅤdimiliki 

ㅤperusahaan. ㅤDalam ㅤpenelitian ㅤini, ㅤpengukuran ㅤterhadap ㅤukuran ㅤperusahaan 

ㅤmengacu ㅤpada ㅤpenelitian ㅤCinantya ㅤ(2015), ㅤdi ㅤmana ㅤukuran ㅤperusahaan 

ㅤdiproksikan ㅤdengan ㅤnilai ㅤlogaritma ㅤdari ㅤtotal ㅤaset. ㅤMenurut ㅤLawi ㅤ(2016), ㅤukuran 

ㅤperusahaan ㅤdapat ㅤmenggambarkan ㅤukuran ㅤperusahaan ㅤyang ㅤdapat ㅤdiwakili ㅤoleh 

ㅤtotal ㅤaset. ㅤUkuran ㅤperusahaan ㅤakan ㅤmempengaruhi ㅤdana ㅤyang ㅤakan ㅤdigunakan 

ㅤuntuk ㅤkegiatan ㅤoperasi, ㅤterutama ㅤdalam ㅤkaitannya ㅤdengan ㅤkemampuan 

ㅤperusahaan ㅤuntuk ㅤmendapatkan ㅤdana ㅤtambahan ㅤdari ㅤdana ㅤeksternal ㅤketika ㅤdana 

ㅤinternal ㅤmasih ㅤkurang ㅤdalam ㅤpengeluaran. ㅤSelain ㅤitu, ㅤAnggraeni ㅤ(2015) 

ㅤmenetapkan ㅤbahwa ㅤukuran ㅤperusahaan ㅤdapat ㅤdinyatakan ㅤdalam ㅤtotal ㅤaset, 



36 
 

 
 

ㅤpenjualan, ㅤdan ㅤnilai ㅤpasar. ㅤSemakin ㅤbesar ㅤtotal ㅤaset, ㅤnilai ㅤpenjualan ㅤdan ㅤpasar, 

ㅤsemakin ㅤbesar ㅤskala ㅤperusahaan. ㅤTiga ㅤdari ㅤtiga ㅤvariabel ㅤyang ㅤdapat ㅤdigunakan 

ㅤuntuk ㅤmenentukan ㅤukuran ㅤperusahaan, ㅤkarena ㅤdapat ㅤmewakili ㅤukuran 

ㅤperusahaan. 

Informasi ㅤyang ㅤtersedia ㅤuntuk ㅤinvestor ㅤdalam ㅤmengambil ㅤkeputusan 

ㅤinvestasi ㅤdalam ㅤperusahaan ㅤsemakin ㅤbanyak. ㅤPerusahaan ㅤbesar ㅤcenderung ㅤakan 

ㅤmemerlukan ㅤdana ㅤyang ㅤlebih ㅤbesar ㅤdibandingkan ㅤperusahaan ㅤyang ㅤlebih ㅤkecil. 

ㅤTambahan ㅤdana ㅤtersebut ㅤbisa ㅤdiperoleh ㅤdari ㅤpenerbitan ㅤsaham ㅤbaru ㅤatau 

ㅤpenambahan ㅤhutang. ㅤMotivasi ㅤuntuk ㅤmendapatkan ㅤdana ㅤtersebut, ㅤakan 

ㅤmendorong ㅤpihak ㅤmanajemen ㅤuntuk ㅤmelakukan ㅤpraktik ㅤmanajemen ㅤlaba, 

ㅤsehingga ㅤdengan ㅤpelaporan ㅤlaba ㅤyang ㅤtinggi ㅤmaka ㅤcalon ㅤinvestor ㅤmaupun 

ㅤkreditur ㅤakan ㅤtertarik ㅤuntuk ㅤmenanamkan ㅤdananya ㅤ(Kusumawardana ㅤ& 

ㅤHaryanto, ㅤ2019). ㅤ 

Ukuran ㅤPerusahaan ㅤmenurut ㅤLawi ㅤ(2016), ㅤukuran ㅤperusahaan ㅤdapat 

ㅤmenggambarkan ㅤukuran ㅤperusahaan ㅤyang ㅤdapat ㅤdiwakili ㅤoleh ㅤtotal ㅤaset. ㅤUkuran 

ㅤperusahaan ㅤakan ㅤmempengaruhi ㅤdana ㅤyang ㅤakan ㅤdigunakan ㅤuntuk ㅤkegiatan 

ㅤoperasi, ㅤterutama ㅤdalam ㅤkaitannya ㅤdengan ㅤkemampuan ㅤperusahaan ㅤuntuk 

ㅤmendapatkan ㅤdana ㅤtambahan ㅤdari ㅤdana ㅤeksternal ㅤketika ㅤdana ㅤinternal ㅤmasih 

ㅤkurang ㅤdalam ㅤpengeluaran. ㅤSelain ㅤitu, ㅤAnggraeni ㅤ(2015) ㅤmenetapkan ㅤbahwa 

ㅤukuran ㅤperusahaan ㅤdapat ㅤdinyatakan ㅤdalam ㅤtotal ㅤaset, ㅤpenjualan, ㅤdan ㅤnilai ㅤpasar. 

ㅤSemakin ㅤbesar ㅤtotal ㅤaset, ㅤnilai ㅤpenjualan ㅤdan ㅤpasar, ㅤsemakin ㅤbesar ㅤskala 

ㅤperusahaan. ㅤTiga ㅤdari ㅤtiga ㅤvariabel ㅤyang ㅤdapat ㅤdigunakan ㅤuntuk ㅤmenentukan 

ㅤukuran ㅤperusahaan, ㅤkarena ㅤdapat ㅤmewakili ㅤukuran ㅤperusahaan. ㅤ 
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Perusahaan ㅤdapat ㅤdiklasifikasikan ㅤsebagai ㅤperusahaan ㅤbesar ㅤatau ㅤkecil 

ㅤdidasari ㅤoleh ㅤindikator ㅤyang ㅤmempengaruhinya. ㅤFirm ㅤSize ㅤdiukur ㅤdengan 

ㅤmentransformasikan ㅤtotal ㅤaset ㅤyang ㅤdimiliki ㅤperusahaan ㅤke ㅤdalam ㅤbentuk 

ㅤlogaritma ㅤnatural. ㅤUkuran ㅤperusahaan ㅤdiproksikan ㅤdengan ㅤmenggunakan ㅤLog 

ㅤNatural ㅤTotal ㅤAset ㅤdengan ㅤtujuan ㅤagar ㅤmengurangi ㅤfluktuasi ㅤdata ㅤyang ㅤberlebih. 

ㅤDengan ㅤmenggunakan ㅤlog ㅤnatural, ㅤjumlah ㅤaset ㅤdengan ㅤnilai ㅤratusan ㅤmiliar 

ㅤbahkan ㅤtriliun ㅤakan ㅤdisederhanakan, ㅤtanpa ㅤmengubah ㅤproporsi ㅤdari ㅤjumlah ㅤaset 

ㅤyang ㅤsesungguhnya. ㅤBerikut ㅤrumus ㅤyang ㅤdigunakan ㅤuntuk ㅤmenghitung ㅤukuran 

ㅤperusahaan: 

UP ㅤ= ㅤLn ㅤ(Total ㅤAsset) 

2.9. Penelitian ㅤTerdahulu 

Penelitian ㅤTerdahulu ㅤPenelitian ㅤterdahulu ㅤini ㅤmenjadi ㅤsalah ㅤsatu ㅤacuan 

ㅤdalam ㅤmelakukan ㅤpenelitian ㅤsehingga ㅤdapat ㅤmemperkuat ㅤteori ㅤyang ㅤdigunakan 

ㅤdalam ㅤmengkaji ㅤpenelitian ㅤyang ㅤdilakukan. ㅤDalam ㅤsub-sub ㅤini ㅤakan ㅤdijelaskan 

ㅤmengenai ㅤpengaruh ㅤlikuiditas, ㅤleverage, ㅤprofitabilitas, ㅤdan ㅤukuran ㅤperusahaan 

ㅤterhadap ㅤfinancial ㅤdistress ㅤyang ㅤdilakukan ㅤoleh ㅤpenelitian ㅤsebelumnya. 

Tabel ㅤ2.1. ㅤPenelitian ㅤTerdahulu 

No Peneliti 

(Tahun) 

Variabel, ㅤSampel ㅤdan 

ㅤMetode ㅤAnalisis 

Hasil 

1. Abdillah ㅤ(2020) Variabel ㅤDependen: 

Financial ㅤdistress 

 

Variabel ㅤIndependen: 

Leverage, ㅤprofitabilitas, 

ㅤdan ㅤukuran ㅤperusahaan 

 

Sampel: 

 

Perusahaan ㅤyang 

ㅤtermasuk ㅤpada ㅤsektor 

a. Rasio ㅤleverage ㅤmemiliki ㅤpengaruh 

ㅤnegatif ㅤterhadap ㅤfinancial ㅤdistress. 

b. Profitabilitas ㅤmemiliki ㅤpengaruh 

ㅤpositif ㅤyang ㅤsignifikan ㅤterhadap 

ㅤfinancial ㅤdistress. ㅤ 

c. Ukuran ㅤperusahaan ㅤmemiliki 

ㅤpengaruh ㅤnegatif ㅤterhadap 

ㅤfinancial ㅤdistress. 
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ㅤjasa ㅤyang ㅤterdaftar ㅤdi 

ㅤBEI ㅤpada ㅤ2016 ㅤsampai 

2018 

 

Metode ㅤAnalisis: 

Metode ㅤanalisis 

ㅤkuantitatif 

2. Winda ㅤAnanda 

ㅤPutri ㅤdan 

ㅤWiwin ㅤAminah 

2022 

Variabel ㅤDependen: 

Financial ㅤdistress 

 

Variabel ㅤIndependen: 

Leverage, 

profitabilitas, ㅤdan 

ㅤlikuiditas 

 

Sampel: 

Perusahaan ㅤsektor 

ㅤpertanian ㅤyang 

terdaftar ㅤpada ㅤBursa 

ㅤEfek ㅤIndonesia ㅤ(BEI) 

ㅤtahun ㅤ2017-2020. 

 

Metode ㅤAnalisis: 

metode ㅤanalisis ㅤstatistik 

ㅤdeskriptif ㅤdan ㅤanalisis 

ㅤregresi 

data ㅤpanel 

Hasil ㅤpenelitian ㅤini ㅤmenunjukan ㅤbahwa 

ㅤvariabel ㅤleverage, ㅤ 

profitabilitas, ㅤdan ㅤlikuiditas ㅤberpengaruh 

ㅤsecara ㅤsimultan ㅤterhadap ㅤfinancial 

ㅤdistress. ㅤSecara ㅤparsial, ㅤleverage ㅤdan ㅤ 

profitabilitas ㅤberpengaruh ㅤpositif ㅤterhadap 

ㅤfinancial ㅤdistress. ㅤSecara ㅤparsial, 

ㅤlikuiditas ㅤtidak ㅤberpengaruh ㅤterhadap ㅤ 

financial ㅤdistress. 

3. Tya ㅤRestianti 

ㅤand ㅤLinda 

ㅤAgustina 

2018 

Variabel ㅤDependen: 

Financial ㅤdistress 

 

Variabel ㅤIndependen: 

Current ㅤratio, ㅤthe 

ㅤretained ㅤearnings ㅤto 

ㅤtotal ㅤassets, ㅤearnings 

ㅤbefore ㅤinterest ㅤand ㅤtax 

ㅤto ㅤtotal ㅤassets, ㅤreturn ㅤon 

ㅤequity, ㅤdebt ㅤto ㅤassets 

ㅤratio, ㅤand ㅤtotal ㅤassets 

ㅤturnover 

 

Sampel: 

Perusahaan ㅤdari ㅤberbagai 

ㅤindustri ㅤyang ㅤterdaftar 

ㅤdi ㅤBursa ㅤEfek ㅤindonesia 

Hasil ㅤini ㅤmenunjukkan ㅤbahwa ㅤlaba 

ㅤsebelum ㅤpajak ㅤbunga ㅤterhadap ㅤtotal ㅤaset 

ㅤdan ㅤreturn ㅤon ㅤequity ㅤberpengaruh 

ㅤterhadap ㅤfinancial ㅤdistress. ㅤSedangkan 

ㅤcurrent ㅤratio, ㅤsaldo ㅤlaba ㅤterhadap ㅤtotal 

ㅤaset, ㅤdebt ㅤto ㅤassets ㅤratio, ㅤdan ㅤtotal ㅤassets 

ㅤturnover ㅤtidak ㅤberpengaruh ㅤterhadap 

ㅤfinancial ㅤdistress ㅤperusahaan. 

ㅤKesimpulan ㅤdari ㅤpenelitian ㅤini ㅤadalah 

ㅤkondisi ㅤfinancial ㅤdistress ㅤperusahaan 

ㅤdapat ㅤdihindari ㅤdengan ㅤmengurangi 

ㅤpembiayaan ㅤyang ㅤberasal ㅤdari ㅤhutang. 

ㅤSelain ㅤitu, ㅤmeningkatkan ㅤpenjualan ㅤdan 

ㅤmemaksimalkan ㅤpenggunaan ㅤaset ㅤdan 

ㅤekuitas ㅤyang ㅤdimiliki ㅤperusahaan ㅤjuga 

ㅤdapat ㅤmengurangi ㅤdan ㅤmenghindarkan 

ㅤperusahaan ㅤdari ㅤfinancial ㅤdistress. 
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ㅤ(BEI) ㅤperiode ㅤ2013-

2015 

 

Metode ㅤAnalisis: 

Descriptive ㅤstatistics ㅤand 

ㅤlogistic ㅤregression 

4. Alissa ㅤAffiah 

ㅤdan ㅤMuhamad 

ㅤMuslih 

2018 

Variabel ㅤDependen: 

Financial ㅤdistress 

 

Variabel ㅤIndependen: 

Leverage, ㅤProfitabilitas, 

ㅤdan ㅤGood ㅤCorporate 

ㅤGovernance 

 

Sampel: 

Perusahaan ㅤsektor 

ㅤpertambangan ㅤyang 

ㅤterdaftar ㅤdi ㅤBursa ㅤEfek 

Indonesia ㅤtahun ㅤ2012-

2016 

 

Metode ㅤAnalisis: 

Metode ㅤanalisis ㅤanalisis 

ㅤregresi ㅤlogistik 

Hasil ㅤpenelitian ㅤini ㅤjuga ㅤmenunjukkan 

ㅤbahwa ㅤleverage, ㅤprofitabilitas, ㅤdan ㅤgood 

ㅤcorporate ㅤgovernance ㅤ 

memiliki ㅤpengaruh ㅤsecara ㅤsimultan ㅤyang 

ㅤsignifikan ㅤterhadap ㅤfinancial ㅤdistress. 

ㅤSecara ㅤparsial, ㅤleverage, ㅤ 

dewan ㅤkomisaris ㅤindependen, ㅤdan 

ㅤkepemilikan ㅤinstitusional ㅤtidak ㅤmemiliki 

ㅤpengaruh ㅤyang ㅤsignifikan ㅤ 

terhadap ㅤfinancial ㅤdistress, ㅤprofitabilitas 

ㅤdan ㅤkepemilikan ㅤmanajerial ㅤmemiliki 

ㅤpengaruh ㅤyang ㅤsignifikan ㅤ 

terhadap ㅤfinancial ㅤdistress ㅤdengan ㅤarah 

ㅤnegatif. 

5. Fitria 

ㅤMarlistiara 

ㅤSutra ㅤdan ㅤRimi 

ㅤGusliana ㅤMais 

2019 

Variabel ㅤDependen: 

Financial ㅤdistress 

 

Variabel ㅤIndependen: 

Profitabilitas, ㅤlikuiditas, 

ㅤleverage, ㅤoperating ㅤ 

capacity ㅤdan ㅤsales 

ㅤgrowth 

 

Sampel: 

Perusahaan 

Pertambangan ㅤyang 

ㅤTerdaftar ㅤdi ㅤBursa ㅤEfek 

ㅤIndonesia ㅤtahun ㅤ2015-

2017 

 

Metode ㅤAnalisis: 

metode ㅤanalisis 

ㅤdeskriptif ㅤkuantitatif 

Hasil ㅤpenelitian ㅤ 

menyimpulkan ㅤbahwa ㅤprofitabilitas 

ㅤberpengaruh ㅤnegatif ㅤterhadap ㅤ 

financial ㅤdistress, ㅤLikuiditas ㅤberpengaruh 

ㅤnegatif ㅤterhadap ㅤfinancial ㅤ 

distress, ㅤLeverage ㅤtidak ㅤberpengaruh 

ㅤpositif ㅤterhadap ㅤfinancial ㅤdistress, ㅤ 

Operating ㅤCapacity ㅤberpengaruh ㅤnegatif 

ㅤterhadap ㅤfinancial ㅤdistress ㅤdan ㅤ 

Sales ㅤGrowth ㅤtidak ㅤberpengaruh ㅤnegatif 

ㅤterhadap ㅤfinancial ㅤdistress. 

6. Wiwi ㅤIdawati 

ㅤdan ㅤAditya 

Variabel ㅤDependen: 

Financial ㅤdistress 

Hasil ㅤdari ㅤanalisis ㅤdata ㅤmenunjukkan 

ㅤbahwa ㅤvariabel ㅤlikuiditas ㅤtidak ㅤsignifikan 
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ㅤKusuma 

ㅤWardhana 

2021 

 

Variabel ㅤIndependen: 

Likuiditas, ㅤLeverage, 

ㅤdan ㅤOperating ㅤCapacity 

 

Variabel ㅤModerating: 

Profitabilitas 

 

Sampel: 

Perusahaan ㅤinfrastruktur 

ㅤdi ㅤIndonesia ㅤselama 

ㅤtahun ㅤ2016-2020 

 

Metode ㅤAnalisis: 

Metode ㅤAnalisis ㅤRegresi 

ㅤLogistic 

ㅤterhadap ㅤfinancial ㅤdistress, ㅤdan ㅤleverage 

ㅤsignifikan ㅤpositif ㅤterhadap ㅤfinancial 

ㅤdistress ㅤserta ㅤoperating ㅤcapacity 

ㅤsignifikan ㅤnegatif ㅤterhadap ㅤfinancial 

ㅤdistress.Profitability ㅤMemperkuat 

ㅤhubungan ㅤliquidity ㅤdan ㅤfinancial ㅤdistress. 

ㅤNamun ㅤHubungan ㅤleverage ㅤdan ㅤjuga 

ㅤoperating ㅤcapacity ㅤdengan ㅤfinancial 

ㅤdistress ㅤtidak ㅤmampu ㅤmemoderasi 

ㅤvariabel ㅤprofitability 

7. Mayang ㅤMurni 

2018 

Variabel ㅤDependen: 

Financial ㅤdistress 

 

Variabel ㅤIndependen: 

umur ㅤperusahaan, ㅤCR, 

ㅤDER, 

ROA, ㅤROE, ㅤNPM, ㅤEPS 

ㅤdan ㅤPER 

 

Sampel: 

Perusahaan ㅤkelompok 

ㅤmanufaktur ㅤyang 

ㅤterdaftar ㅤdi ㅤBursa ㅤEfek 

ㅤIndonesia ㅤ(BEI) 

pada ㅤperiode ㅤ2010-2014 

 

Metode ㅤAnalisis: 

metode ㅤregresi 

linier ㅤberganda 

Ukuran ㅤperusahaan, ㅤCurrent ㅤ 

Ratio ̧DER, ㅤROE, ㅤEPS ㅤdan ㅤPER ㅤmemiliki 

ㅤpengaruh ㅤyang ㅤnegative ㅤtidak ㅤsignifikan 

ㅤterhadap ㅤ 

tingkat ㅤfinancial ㅤdistress. ㅤSementara, 

ㅤumur ㅤperusahaan ㅤpengaruh ㅤyang ㅤpositif 

ㅤtetapi ㅤtidak ㅤ 

signifikan ㅤterhadap ㅤtingkat ㅤfinancial 

ㅤdistress ㅤdan ㅤNPM ㅤmemiliki ㅤpengaruh 

ㅤyang ㅤpositif ㅤ 

signifikan ㅤterhadap ㅤtingkat ㅤfinancial 

ㅤdistress. 

8. Reza ㅤSeptian 

ㅤPradana 

2020 

Variabel ㅤDependen: 

Financial ㅤdistress 

 

Variabel ㅤIndependen: 

Ukuran ㅤperusahaan ㅤdan 

ㅤDebt ㅤto ㅤEquity ㅤRatio 

ㅤ(DER) 

 

Sampel: 

Hasil ㅤestimasi ㅤ 

dengan ㅤregresi ㅤlogistic ㅤmenunjukkan 

ㅤbahwa ㅤukuran ㅤperusahaan ㅤdan ㅤDebt ㅤto 

ㅤEquity ㅤRatio ㅤ(DER) ㅤsecara ㅤ 

signifikan ㅤberpengaruh ㅤterhadap ㅤpeluang 

ㅤperusahaan ㅤpertambangan ㅤbatu ㅤbara 

ㅤmengalami ㅤfinancial ㅤ 

distress. 
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Perusahaan 

ㅤpertambangan ㅤbatu ㅤbara 

ㅤyang ㅤterdaftar ㅤdi ㅤBursa 

ㅤEfek ㅤIndonesia 

periode ㅤ2017-2018 

 

Metode ㅤAnalisis: 

metode ㅤregresi ㅤlogistic 

9. Hanum ㅤLarasati 

ㅤdan ㅤAgus 

ㅤWahyudin 

2019 

Variabel ㅤDependen: ㅤ 

Financial ㅤdistress ㅤ 

 

Variabel ㅤIndependen: ㅤ 

liquidity, ㅤleverage, ㅤand 

ㅤoperating ㅤcapacity ㅤratio 

 

Variabel ㅤModerating: 

managerial ㅤownership 

 

Sampel: 

Perusahaan ㅤkonstruksi, 

ㅤreal ㅤestate, ㅤdan 

ㅤinfrastruktur ㅤpada ㅤtahun 

ㅤ2013-2017 

 

Metode ㅤAnalisis: ㅤ 

metode ㅤregresi ㅤlogistic 

Penelitian ㅤini ㅤmenunjukkan ㅤbahwa 

ㅤlikuiditas ㅤtidak ㅤberpengaruh ㅤterhadap ㅤ 

risiko ㅤfinancial ㅤdistress, ㅤsedangkan 

ㅤleverage ㅤdan ㅤkapasitas ㅤoperasi 

ㅤberpengaruh ㅤpada ㅤfinancial ㅤdistress. 

ㅤKepemilikan ㅤmanajerial ㅤmampu 

ㅤmemoderasi ㅤpengaruh ㅤrasio ㅤleverage ㅤdan 

ㅤoperasional.Kesimpulan ㅤdari ㅤpenelitian 

ㅤini ㅤadalah ㅤrisiko ㅤfinancial ㅤdistress 

ㅤdipengaruhi ㅤoleh ㅤleverage, ㅤkapasitas 

ㅤoperasi, ㅤleverage ㅤyang ㅤdimoderatori ㅤoleh 

ㅤpemilik ㅤmanajerial- ㅤ 

kapal, ㅤdan ㅤkapasitas ㅤoperasi ㅤyang 

ㅤdimoderatori ㅤoleh ㅤkepemilikan 

ㅤmanajerial. 

10. Ni ㅤMade ㅤInten 

ㅤSeptiani ㅤdan 

I ㅤMade ㅤDana 

2019 

Variabel ㅤDependen: 

Financial ㅤdistress 

 

Variabel ㅤIndependen: 

likuiditas, ㅤleverage, ㅤdan 

ㅤkepemilikan 

institusional 

 

Sampel: 

Perusahaan ㅤproperty ㅤdan 

real ㅤestate ㅤdi ㅤBursa ㅤEfek 

ㅤIndonesia ㅤ(BEI) ㅤperiode 

ㅤ2013-2017 

 

Metode ㅤAnalisis: 

metode ㅤlogistic 

ㅤregression 

Hasil ㅤpenelitian ㅤdengan ㅤmenggunakan 

ㅤlogistic ㅤregression ㅤmenunjukkan ㅤbahwa 

likuiditas ㅤyang ㅤdiukur ㅤdengan ㅤcurrent 

ㅤratio ㅤberpengaruh ㅤpositif ㅤsignifikan 

ㅤterhadap 

financial ㅤdistress. ㅤLeverage ㅤyang ㅤdiukur 

ㅤdengan ㅤdebt ㅤto ㅤasset ㅤratio ㅤ(DAR) ㅤdan 

kepemilikan ㅤinstitusional ㅤberpengaruh 

ㅤnegatif ㅤsignifikan ㅤterhadap ㅤfinancial 

ㅤdistress. 

11. Yola ㅤAmanda 

ㅤdan ㅤAbel 

Variabel ㅤDependen: 

Financial ㅤdistress 

Hasil ㅤpenelitian ㅤini ㅤmenyatakan ㅤbahwa, ㅤ 

(1) ㅤlikuiditas ㅤberpengaruh ㅤnegatif ㅤdan 
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ㅤTasman 

2019 

 

Variabel ㅤIndependen: 

liquidity, ㅤleverage, ㅤsales 

ㅤgrowth ㅤand 

company ㅤsize 

 

Sampel: 

Perusahaan ㅤmanufaktur 

ㅤyang ㅤterdaftar ㅤdi ㅤBEI 

ㅤpada ㅤTahun ㅤ2015-2017 

 

Metode ㅤAnalisis: 

metode ㅤlogistic 

ㅤregression 

ㅤtidak 

berpengaruh ㅤsignifikan ㅤterhadap ㅤfinancial 

ㅤdistress ㅤperusahaan ㅤmanufaktur, ㅤ 

(2) ㅤleverage ㅤberpengaruh ㅤpositif ㅤdan 

ㅤsignifikan 

berpengaruh ㅤterhadap ㅤfinancial ㅤdistress 

ㅤperusahaan ㅤmanufaktur, ㅤ 

(3) ㅤpertumbuhan ㅤpenjualan ㅤberpengaruh 

ㅤnegatif ㅤdan ㅤsignifikan ㅤterhadap 

kesulitan ㅤkeuangan ㅤperusahaan 

ㅤmanufaktur, ㅤ 

(4) ㅤukuran ㅤperusahaan ㅤberpengaruh 

ㅤnegatif ㅤdan ㅤtidak ㅤsignifikan ㅤterhadap 

kesulitan ㅤkeuangan ㅤperusahaan 

ㅤmanufaktur. 

12. Fatimah, 

ㅤAkhmad ㅤToha, 

ㅤdan ㅤAryo 

ㅤPrakoso 

2019 

Variabel ㅤDependen: 

Financial ㅤdistress 

 

Variabel ㅤIndependen: 

liquidity, ㅤleverage, 

and ㅤprofitability 

 

Sampel: 

Perusahaan ㅤreal ㅤestate 

ㅤdan ㅤproperty ㅤyang 

ㅤterdaftar ㅤdi ㅤBEI ㅤtahun 

ㅤ2025-2017 

 

Metode ㅤAnalisis: 

metode ㅤlogistic 

ㅤregression 

Hasilnya ㅤtidak ㅤada ㅤpengaruh ㅤlikuiditas 

ㅤ(current ㅤratio) ㅤterhadap ㅤ 

kesulitan ㅤkeuangan. ㅤTerdapat ㅤpengaruh 

ㅤpositif ㅤleverage ㅤ(total ㅤdebt. ㅤon ㅤtotal 

ㅤassets) ㅤterhadap ㅤfinancial ㅤ 

kesulitan. ㅤNamun, ㅤterdapat ㅤpengaruh 

ㅤnegatif ㅤprofitabilitas ㅤ(margin ㅤlaba ㅤbersih) 

ㅤterhadap ㅤkeuangan ㅤ 

kesulitan. 

13. Rhea ㅤArmanda 

ㅤHarmudji 

2018 

Variabel ㅤDependen: ㅤ 

Financial ㅤdistress ㅤ 

 

Variabel ㅤIndependen: ㅤ 

of ㅤprofit ㅤmargin, 

ㅤliquidity, ㅤ 

operating ㅤefficiency, 

ㅤprofitability, ㅤfinancial 

ㅤleverage. ㅤ 

 

Sampel: 

Perusahaan ㅤtekstil ㅤdan 

ㅤgarmen ㅤyang ㅤterdaftar 

ㅤdi ㅤBEI ㅤtahun ㅤ2012-2017 

Hasil ㅤpenelitian ㅤmenunjukkan ㅤbahwa 

ㅤprofit ㅤmargin ㅤdan ㅤefisiensi ㅤoperasional 

ㅤmemiliki 

berpengaruh ㅤsignifikan ㅤterhadap ㅤfinancial 

ㅤdistress, ㅤsedangkan ㅤlikuiditas, 

ㅤprofitabilitas ㅤdan ㅤfinancial ㅤleverage 

tidak ㅤmemiliki ㅤpengaruh ㅤyang ㅤsignifikan 

ㅤterhadap ㅤfinancial ㅤdistress. 
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Metode ㅤAnalisis: ㅤ 

metode ㅤlogistic 

ㅤregression 

14. Susilowati ㅤdan 

ㅤFadlillah ㅤ 

2019 

Variabel ㅤIndependen ㅤ: ㅤ 

Likuiditas, ㅤLeverage, 

ㅤOperating ㅤCapacity, 

ㅤProfitabilitas, ㅤFirm 

ㅤGrowth 

 

Variabel ㅤDependen: ㅤ 

Financial ㅤdistress 

 

Sampel: 

Perusahaan ㅤ ㅤmanufaktur ㅤ 

ㅤyang ㅤ ㅤada ㅤdi ㅤ ㅤBursa ㅤ 

ㅤEfek ㅤ ㅤIndonesia ㅤ ㅤdalam ㅤ 

ㅤperiode ㅤ ㅤ2015-2017 

 

Metode ㅤAnalisis: 

Metode ㅤ ㅤanalisis ㅤ ㅤregresi 

ㅤ ㅤlogistik ㅤ ㅤbiner 

Hasil ㅤPenelitian ㅤmenunjukkan ㅤLikuiditas, 

ㅤOperating ㅤCapacity ㅤdan ㅤProfitbilitas 

ㅤberpengaruh ㅤnegatif ㅤterhadap ㅤFinancial 

ㅤdistress, ㅤLeverage ㅤberpengaruh ㅤpositif 

ㅤterhadap ㅤFinancial ㅤdistress, ㅤFirm ㅤgrowth 

ㅤtidak ㅤmemiliki ㅤpengaruh ㅤpada ㅤfinancial 

ㅤdistress 

 

2.10. Kerangka ㅤPenelitian ㅤdan ㅤPengembangan ㅤHipotesis 

2.8.1. Kerangka ㅤPenelitian 

Kerangka ㅤpemikiran ㅤdalam ㅤpenelitian ㅤini ㅤmenunjukkan ㅤpengaruh ㅤvariabel 

ㅤindependen ㅤterhadap ㅤdependen. ㅤVariabel ㅤindependen ㅤdalam ㅤpenelitian ㅤini ㅤadalah 

ㅤlikuiditas, ㅤleverage, ㅤprofitabilitas, ㅤdan ㅤukuran ㅤperusahaan. ㅤSedangkan ㅤvariabel 

ㅤdependennya ㅤadalah ㅤfinancial ㅤdistress. ㅤAdapun ㅤkerangka ㅤpemikiran ㅤdalam 

ㅤpenelitian ㅤini ㅤdapat ㅤdilihat ㅤpada ㅤgambar ㅤberikut ㅤini ㅤ: ㅤ 
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Gambar 2.1. Kerangka Penelitian 

 

2.8.2. Pengembangan Hipotesis 

Berdasarkan pada permasalahan yang telah dirumuskan dan kemudian 

dikaitkan dengan teori-teori yang ada maka hipotesis yang dapat diambil adalah 

sebagai berikut: 

2.8.2.1.  Pengaruh Likuiditas Terhadap Financial distress 

Rasio ㅤlikuiditas ㅤatau ㅤsering ㅤdisebut ㅤjuga ㅤdengan ㅤnama ㅤrasio ㅤmodal ㅤkerja, 

ㅤmerupakan ㅤrasio ㅤyang ㅤdigunakan ㅤuntuk ㅤmengukur ㅤseberapa ㅤlikuidnya ㅤsuatu 

ㅤperusahaan ㅤKasmir ㅤ(2012). ㅤPerusahaan ㅤdapat ㅤdikatakan ㅤlikuid ㅤapabila 

ㅤperusahaan ㅤtersebut ㅤbisa ㅤmenyelesaikan ㅤkewajiban ㅤjangka ㅤpendeknya ㅤsaat ㅤjatuh 

ㅤtempo, ㅤtetapi ㅤapabila ㅤperusahaan ㅤtidak ㅤbisa ㅤmenyelesaikan ㅤkewajiban ㅤjangka 

ㅤpendeknya ㅤsaat ㅤjatuh ㅤtempo ㅤmaka ㅤperusahaan ㅤtersebut ㅤdapat ㅤdikatakan ㅤtidak 

ㅤlikuid ㅤatau ㅤillikuid. ㅤKetika ㅤnilai ㅤrasio ㅤlikuiditas ㅤtinggi ㅤmaka ㅤperusahaan 

 

Likuiditas 

(X1) 

Laverage 

(X2) 

Profitabilitas 

(X3) 

Ukuran Perusahaan 

(X4) 

Financial Distress 

(Y) 
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ㅤmemiliki ㅤkemampuan ㅤuntuk ㅤmemenuhi ㅤkewajiban ㅤhutang ㅤjangka ㅤpendeknya, 

ㅤsebaliknya ㅤjika ㅤnilai ㅤrasio ㅤlikuiditasnya ㅤrendah ㅤmaka ㅤperusahaan ㅤtidak ㅤsanggup 

ㅤuntuk ㅤmelunasi ㅤhutang ㅤjangka ㅤpendeknya. ㅤApabila ㅤperusahaan ㅤdalam ㅤkondisi 

ㅤillikuid ㅤmaka ㅤsecara ㅤotomatis ㅤperusahaan ㅤakan ㅤmengalami ㅤkesulitan ㅤkeuangan 

ㅤatau ㅤfinancial ㅤdistress. 

Teori ㅤsignaling ㅤberhubungan ㅤdengan ㅤCurrent ㅤRatio ㅤatau ㅤrasio ㅤlikuiditas, 

ㅤyang ㅤmana ㅤsemakin ㅤtinggi ㅤkemampuan ㅤperusahaan ㅤuntuk ㅤmembayar ㅤkewajiban 

ㅤjangka ㅤpendeknya ㅤakan ㅤmemberikan ㅤsinyal ㅤyang ㅤbaik ㅤatau ㅤgood ㅤnews ㅤkepada 

ㅤpara ㅤinvestor. ㅤHal ㅤtersebut ㅤmenunjukkan ㅤbahwa ㅤperusahaan ㅤmampu 

ㅤmenyelesaikan ㅤmasalah ㅤhutangnya, ㅤsemakin ㅤbesar ㅤperbandingan ㅤaktiva ㅤlancar 

ㅤdengan ㅤhutang ㅤlancar, ㅤsemakin ㅤtinggi ㅤpula ㅤkemampuan ㅤperusahaan ㅤdalam 

ㅤmenutupi ㅤkewajiban ㅤjangka ㅤpendeknya. ㅤApabila ㅤcurrent ㅤratio ㅤsuatu ㅤperusahaan 

ㅤrendah ㅤdapat ㅤmemungkinkan ㅤkinerja ㅤperusahaan ㅤmengalami ㅤpenurunan, ㅤserta 

ㅤkemampuan ㅤperusahaan ㅤdalam ㅤmembayar ㅤkewajiban ㅤjangka ㅤpendek ㅤyang ㅤjatuh 

ㅤtempo ㅤakan ㅤsemakin ㅤsulit, ㅤsehingga ㅤdapat ㅤmengakibatkan ㅤperusahaan ㅤakan 

ㅤmengalami ㅤkondisi ㅤfinancial ㅤdistress. ㅤ 

Hal ㅤini ㅤdidukung ㅤoleh ㅤpenelitian ㅤterdahulu ㅤmengenai ㅤpengaruh ㅤrasio 

ㅤlikuiditas ㅤterhadap ㅤfinancial ㅤdistress ㅤyang ㅤdilakukan ㅤAdindha, ㅤet ㅤal., ㅤ(2017) ㅤdan 

ㅤSusanti, ㅤLatifa ㅤdan ㅤSunarsi ㅤ(2020) ㅤbahwa ㅤlikuiditas ㅤberpengaruh ㅤpositif ㅤterhadap 

ㅤfinancial ㅤdistress. ㅤBerdasarkan ㅤuraian ㅤdiatas ㅤmaka ㅤdapat ㅤdirumuskan ㅤhipotesis 

ㅤsebagai ㅤberikut: ㅤ 

H1 ㅤ: ㅤLikuiditas ㅤberpengaruh ㅤpositif ㅤterhadap ㅤnilai ㅤAltman ㅤZ-Score ㅤuntuk 

ㅤmengukur ㅤfinancial ㅤdistress 
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2.8.2.2. ㅤ ㅤPengaruh ㅤLeverage ㅤTerhadap ㅤFinancial ㅤdistress 

Analisis ㅤleverage ㅤdiperlukan ㅤuntuk ㅤmengukur ㅤkemampuan ㅤperusahaan 

ㅤdalam ㅤmembayar ㅤutang ㅤ(jangka ㅤpendek ㅤdan ㅤjangka ㅤpanjang). ㅤApabila ㅤsuatu 

ㅤperusahaan ㅤpembiayaannya ㅤlebih ㅤbanyak ㅤmenggunakan ㅤutang, ㅤhal ㅤini ㅤberisiko 

ㅤakan ㅤterjadi ㅤkesulitan ㅤpembayaran ㅤdi ㅤmasa ㅤyang ㅤakan ㅤdatang ㅤakibat ㅤutang ㅤlebih 

ㅤbesar ㅤdari ㅤaset ㅤyang ㅤdimiliki. ㅤJika ㅤkeadaan ㅤini ㅤtidak ㅤdapat ㅤdiatasi ㅤdengan ㅤbaik, 

ㅤpotensi ㅤterjadinya ㅤfinancial ㅤdistress ㅤpun ㅤsemakin ㅤbesar. ㅤSalah ㅤsatu ㅤsatu ㅤrasio 

ㅤyang ㅤdipakai ㅤdalam ㅤmengukur ㅤleverage ㅤadalah ㅤtotal ㅤliabilities ㅤto ㅤtotal ㅤekuitas 

ㅤ(Almilia ㅤet ㅤal, ㅤ2013). 

Teori ㅤsignaling ㅤmemiliki ㅤhubungan ㅤdengan ㅤrasio ㅤleverage ㅤyang 

ㅤdiproksikan ㅤdengan ㅤdebt ㅤratio. ㅤDebt ㅤratio ㅤdigunakan ㅤuntuk ㅤmengetahui ㅤsejauh 

ㅤmana ㅤperusahaan ㅤdapat ㅤmelunasi ㅤhutang-hutangnya ㅤbaik ㅤjangka ㅤpendek ㅤmaupun 

ㅤjangka ㅤpanjang ㅤatau ㅤuntuk ㅤmengukur ㅤbesarnya ㅤdana ㅤyang ㅤberasal ㅤdari ㅤhutang. 

ㅤPenggunaan ㅤhutang ㅤyang ㅤsemakin ㅤtinggi ㅤmengindikasikan ㅤkemungkinan 

ㅤperusahaan ㅤkesulitan ㅤuntuk ㅤmengembalikan ㅤatau ㅤmembayar ㅤhutang. ㅤSemakin 

ㅤrendah ㅤtingkat ㅤdebt ㅤratio ㅤakan ㅤmenjadi ㅤsinyal ㅤyang ㅤbaik ㅤdari ㅤperusahaan ㅤkepada 

ㅤinvestor. ㅤKondisi ㅤperusahaan ㅤdengan ㅤkomposisi ㅤhutang ㅤlebih ㅤbanyak ㅤdaripada 

ㅤmodal ㅤyang ㅤdigunakan ㅤsebagai ㅤpembiayaan ㅤperusahaan, ㅤakan ㅤmengakibatkan 

ㅤperusahaan ㅤmengalami ㅤkesulitan ㅤkeuangan ㅤatau ㅤfinancial ㅤdistress. ㅤ 

Berdasarkan ㅤuraian ㅤdiatas ㅤmaka ㅤdapat ㅤdirumuskan ㅤhipotesis ㅤsebagai 

ㅤberikut: ㅤ 

H2 ㅤ: ㅤLeverage ㅤberpengaruh ㅤnegatif ㅤterhadap ㅤnilai ㅤAltman ㅤZ-Score ㅤuntuk 

ㅤmengukur ㅤfinancial ㅤdistress 
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2.8.2.3. ㅤ ㅤPengaruh ㅤProfitabilitas ㅤTerhadap ㅤFinancial ㅤdistress 

Kemampuan ㅤperusahaan ㅤdalam ㅤmemperoleh ㅤlaba ㅤatau ㅤkeuntungan ㅤdapat 

ㅤdilihat ㅤdari ㅤprofitabilitas. ㅤProfitabilitas ㅤini ㅤsering ㅤdigunakan ㅤuntuk ㅤmelihat 

ㅤkeadaan ㅤperusahaan ㅤdalam ㅤkeadaan ㅤbaik ㅤatau ㅤperusahaan ㅤsedang ㅤbermasalah 

ㅤ(financial ㅤdistress). ㅤPerusahaan ㅤdalam ㅤkeadaan ㅤbaik ㅤapabila ㅤlaba ㅤyang ㅤdiperoleh 

ㅤperusahaan ㅤmengalami ㅤpertumbuhan ㅤdan ㅤpositif, ㅤakan ㅤtetapi ㅤketika ㅤperusahaan 

ㅤmengalami ㅤtekanan ㅤkeuangan ㅤ(financial ㅤdistress) ㅤprofitabilitas ㅤakan ㅤturun ㅤdari 

ㅤtahun ㅤsebelumnya ㅤdan ㅤmencapai ㅤangka ㅤnegatif. ㅤ 

Return ㅤon ㅤassets ㅤadalah ㅤinformasi ㅤmengenai ㅤlaba ㅤperusahaan ㅤyang 

ㅤdihitung ㅤberdasarkan ㅤtingkat ㅤpengembalian ㅤaset ㅤperusahaan. ㅤJika ㅤreturn ㅤon 

ㅤassets ㅤmenunjukkan ㅤangka ㅤyang ㅤtinggi ㅤmaka ㅤakan ㅤmenjadi ㅤsinyal ㅤyang ㅤbaik ㅤbagi 

ㅤpara ㅤinvestor ㅤatau ㅤgood ㅤnews, ㅤkarena ㅤdengan ㅤangka ㅤreturn ㅤon ㅤassets ㅤyang 

ㅤmenunjukkan ㅤangka ㅤtinggi ㅤmaka ㅤmenginterpretasikan ㅤbahwa ㅤkinerja ㅤkeuangan 

ㅤperusahaan ㅤtersebut ㅤbaik, ㅤkemudian ㅤinvestor ㅤakan ㅤtertarik ㅤuntuk 

ㅤmenginvestasikan ㅤdananya ㅤatau ㅤmenanam ㅤsaham ㅤkepada ㅤperusahaan. 

ㅤProfitabilitas ㅤyang ㅤtinggi ㅤakan ㅤmenjadi ㅤsebuah ㅤsinyal ㅤyang ㅤbaik ㅤatau ㅤgood ㅤnews 

ㅤbagi ㅤinvestor ㅤuntuk ㅤmenanam ㅤsahamnya ㅤkepada ㅤperusahaan ㅤsehingga ㅤnilai 

ㅤinvestasinya ㅤakan ㅤnaik. 

Apabila ㅤreturn ㅤon ㅤasset ㅤsuatu ㅤperusahaan ㅤrendah, ㅤmaka ㅤmenunjukkan 

ㅤketidakmampuan ㅤperusahaan ㅤdalam ㅤmemanfaatkan ㅤaset ㅤmiliknya ㅤuntuk 

ㅤmenghasilkan ㅤkeuntungan, ㅤsehingga ㅤdapat ㅤterindikasi ㅤkondisi ㅤfinancial ㅤdistress. 

ㅤuntuk ㅤberinvestasi, ㅤsehingga ㅤnantinya ㅤakan ㅤmenjauhkan ㅤsuatu ㅤperusahaan ㅤdari 

ㅤancaman ㅤfinancial ㅤdistress.. ㅤ 
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Berdasarkan ㅤuraian ㅤdiatas ㅤmaka ㅤdapat ㅤdirumuskan ㅤhipotesis ㅤsebagai 

ㅤberikut: ㅤ 

H3 ㅤ: ㅤProfitabilitas ㅤberpengaruh ㅤpositif ㅤterhadap ㅤnilai ㅤAltman ㅤZ-Score 

ㅤuntuk ㅤmengukur ㅤfinancial ㅤdistress 

2.8.2.4. ㅤ ㅤPengaruh ㅤUkuran ㅤPerusahaan ㅤTerhadap ㅤFinancial ㅤdistress 

Skala ㅤpengelompokan ㅤusaha ㅤmenjadi ㅤperusahaan ㅤkecil ㅤdan ㅤbesar ㅤadalah 

ㅤarti ㅤukuran ㅤperusahaan ㅤ(Zhafirah ㅤ& ㅤMajidah, ㅤ2019). ㅤUkuran ㅤperusahaan ㅤkecil 

ㅤlebih ㅤbanyak ㅤpotensi ㅤfinancial ㅤdistress ㅤjika ㅤdipadukan ㅤdengan ㅤukuran 

ㅤperusahaan ㅤyang ㅤbesar, ㅤekonomi ㅤmakro ㅤakan ㅤmempengaruhi ㅤperusahaan ㅤkecil 

ㅤjika ㅤdipadukan ㅤdengan ㅤukuran ㅤbesar ㅤkarena ㅤperusahaan ㅤbesar ㅤrisikonya ㅤlebih 

ㅤ(Kristanti, ㅤ2019). ㅤPengukuran ㅤfinancial ㅤdistress ㅤmempergunakan ㅤAltman ㅤZ-

Score. ㅤSemakin ㅤbesar ㅤnilai ㅤAltman ㅤZ-Score ㅤmenandakan ㅤbahwa ㅤperusahaan ㅤtidak 

ㅤpada ㅤkondisi ㅤfinancial ㅤdistress ㅤdan ㅤnilai ㅤAltman ㅤZ-Score ㅤyang ㅤmakin ㅤkecil 

ㅤmengindikasikan ㅤperusahaan ㅤtersebut ㅤterjadi ㅤkeadaan ㅤfinancial ㅤdistress. ㅤNilai 

ㅤukuran ㅤperusahaan ㅤyang ㅤsemakin ㅤtinggi, ㅤsehingga ㅤnilai ㅤAltman ㅤZ-Score ㅤakan 

ㅤsemakin ㅤbesar ㅤjuga. ㅤMaka ㅤukuran ㅤperusahaan ㅤyang ㅤlebih ㅤbesar ㅤmempunyai 

ㅤtingkat ㅤfinancial ㅤdistress ㅤyang ㅤkecil. ㅤ 

Perusahaan ㅤbesar ㅤlebih ㅤterhindar ㅤdari ㅤfinancial ㅤdistress ㅤkarena ㅤsecara 

ㅤumum ㅤperusahaan ㅤbesar ㅤmemiliki ㅤkekuatan ㅤfundamental ㅤlebih ㅤbaik ㅤdari ㅤpada 

ㅤperusahaan ㅤkecil ㅤsehingga ㅤtidak ㅤrentan ㅤterhadap ㅤadanya ㅤguncangan ㅤkeuangan 

ㅤ(Wardhani, ㅤ2007). ㅤUkuran ㅤperusahaan ㅤdapat ㅤdiketahui ㅤsalah ㅤsatunya ㅤdengan 

ㅤmelihat ㅤtotal ㅤaset ㅤyang ㅤdimiliki ㅤperusahaan. ㅤPerusahaan ㅤyang ㅤbesar ㅤakan ㅤlebih 

ㅤmudah ㅤmemperoleh ㅤdukungan ㅤdana ㅤdari ㅤpihak ㅤeksternal ㅤkarena ㅤperusahaan 
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ㅤdianggap ㅤlebih ㅤmampu ㅤmemenuhi ㅤkewajibannya, ㅤsehingga ㅤperusahaan ㅤdapat 

ㅤterhindar ㅤdari ㅤkekurangan ㅤdana, ㅤdan ㅤkemungkinan ㅤterjadinya ㅤfinancial ㅤdistress 

ㅤpada ㅤperusahaan ㅤjuga ㅤsemakin ㅤkecil. ㅤBerdasarkan ㅤuraian ㅤdiatas ㅤmaka ㅤdapat 

ㅤdirumuskan ㅤhipotesis ㅤsebagai ㅤberikut: ㅤ 

H4 ㅤ: ㅤUkuran ㅤPerusahaan ㅤberpengaruh ㅤpositif ㅤterhadap ㅤnilai ㅤAltman ㅤZ-

Score ㅤuntuk ㅤmengukur ㅤfinancial ㅤdistress 
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BAB III 

METODE PENELITIAN 

 

3.1. Jenis Penelitian 

Penelitian ini menggunakan metode penelitian kuantitatif eksplanatori,  

menurut Sugiyono (2017), penelitian explanatory merupakan metode penelitian 

yang bermaksud menjelaskan kedudukan variabel-variabel yang diteliti serta 

pengaruh antara variabel satu dengan variabel lainnya. Alasan utama peneliti ini 

menggunakan metode penelitian explanatory adalah untuk menguji hipotesis yang 

diajukan, maka diharapkan dari penelitian ini dapat menjelaskan hubungan dan 

pengaruh antara variabel bebas dan terikat yang ada di dalam hipotesis. Penelitian 

kuantitatif menurut Sugiyono (2017), adalah metode penelitian yang berlandaskan 

pada filsafat positivisme, sebagai metode ilmiah atau scientific karena telah 

memenuhi kaidah ilmiah secara konkrit atau empiris, objektif, terukur, rasional, dan 

sistematis. Metode kuantitatif bertujuan untuk menguji hipotesis yang telah 

ditetapkan yang digunakan untuk meneliti pada populasi maupun sampel tertentu. 

 

3.2. Populasi dan Sampel 

Menurut Sugiyono (2019) populasi adalah wilayah generalisasi yang 

terdiri atas: objek / subjek yang mempunyai kuantitas dan karakteristik tertentu 

yang ditetapkan oleh peneliti untuk dipelajari dan kemudian ditarik kesimpulannya. 

Populasi yang digunakan dalam penelitian ini adalah perusahaan transportasi yang 

terdaftar pada Bursa Efek Indonesia (BEI). Desain pemilihan sampel yang 

digunakan dalam penelitian ini adalah purposive sampling atau pengambilan 
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ㅤsampel ㅤbertujuan. ㅤPurposive ㅤSampling ㅤmerupakan ㅤdesain ㅤpengambilan ㅤsampel 

ㅤyang ㅤberdasar ㅤpada ㅤobjek ㅤtertentu ㅤyang ㅤdapat ㅤmemberikan ㅤinformasi ㅤsesuai 

ㅤdengan ㅤyang ㅤdiinginkan ㅤmelalui ㅤkriteria ㅤkriteria ㅤyang ㅤditentukan ㅤoleh ㅤpeneliti 

ㅤ(Sekaran ㅤdan ㅤBougie, ㅤ2017). ㅤ 

Kriteria ㅤyang ㅤditentukan ㅤuntuk ㅤmemperoleh ㅤsampel ㅤdalam ㅤpenelitian ㅤini, 

ㅤdiantaranya ㅤ: ㅤ 

1. Perusahaan ㅤtransportasi ㅤyang ㅤterdaftar ㅤdi ㅤBursa ㅤEfek ㅤIndonesia ㅤpada 

ㅤtahun ㅤ2020 ㅤdan ㅤ2021. 

2. Perusahaan ㅤtransportasi ㅤyang ㅤmenerbitkan ㅤlaporan ㅤkeuangan ㅤtahunan 

ㅤselama ㅤperiode ㅤpengamatan. 

3. Perusahaan ㅤtransportasi ㅤyang ㅤmemiliki ㅤdata–data ㅤmengenai ㅤvariabel 

ㅤpenelitian ㅤyang ㅤtersedia ㅤlengkap ㅤdalam ㅤlaporan ㅤkeuangan ㅤtahunan 

ㅤperusahaan ㅤselama ㅤperiode ㅤpengamatan. 

3.3. Sumber ㅤdan ㅤJenis ㅤData 

Sumber ㅤdata ㅤpenelitian ㅤini ㅤberasal ㅤdari ㅤwebsite ㅤBursa ㅤEfek ㅤIndonesia ㅤdi 

ㅤsitus ㅤwww.idx.co.id ㅤdengan ㅤjenis ㅤdata ㅤberupa ㅤdata ㅤsekunder ㅤyakni ㅤdata ㅤlaporan 

ㅤkeuangan ㅤ(annual ㅤreport) ㅤperusahaan ㅤjasa ㅤsektor ㅤtransportasi ㅤyang ㅤterdaftar ㅤdi 

ㅤBursa ㅤEfek ㅤIndonesia ㅤperiode ㅤ2020 ㅤ– ㅤ2022. ㅤ 

 

3.4. Metode ㅤPengumpulan ㅤData 

Metode ㅤpengumpulan ㅤdata ㅤyang ㅤdigunakan ㅤdalam ㅤmenyusun ㅤpenelitian 

ㅤini ㅤadalah ㅤsebagai ㅤberikut: 

1. Studi ㅤPustaka 

http://www.idx.co.id/
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Menurut ㅤNazir ㅤ(2013) ㅤstudi ㅤpustaka ㅤmerupakan ㅤteknik ㅤpengumpulan ㅤdata 

ㅤdengan ㅤmengadakan ㅤstudi ㅤpenelaah ㅤdengan ㅤmenggali ㅤteori-teori ㅤyang 

ㅤtelah ㅤberkembang ㅤdalam ㅤbidang ㅤilmu ㅤyang ㅤberkepentingan, ㅤmencari 

ㅤmetode-metode ㅤserta ㅤteknik ㅤpenelitian, ㅤbaik ㅤdalam ㅤmengumpulkan ㅤdata 

ㅤatau ㅤmenganalisis ㅤdata, ㅤyang ㅤtelah ㅤpernah ㅤdigunakan ㅤoleh ㅤpeneliti-

peneliti ㅤsebelumnya ㅤyang ㅤada ㅤhubungannya ㅤdengan ㅤmasalah ㅤyang 

ㅤdipecahkan. ㅤStudi ㅤpustaka ㅤdilakukan ㅤuntuk ㅤmendapatkan ㅤlandasan ㅤteori 

ㅤdengan ㅤcara ㅤmempelajari ㅤteori-teori ㅤyang ㅤada ㅤdari ㅤsumber ㅤbacaan ㅤatau 

ㅤbahan ㅤPustaka. 

2. Dokumentasi 

Metode ㅤdokumentasi ㅤadalah ㅤsalah ㅤsatu ㅤmetode ㅤpengumpulan ㅤdata ㅤdengan  

ㅤmenganalisis ㅤdokumen-dokumen ㅤyang ㅤsudah ㅤada. ㅤSehingga ㅤpenulis ㅤdapat 

ㅤmemperoleh ㅤdata-data ㅤyang ㅤberhubungan ㅤdengan ㅤpenelitian ㅤseperti: 

ㅤgambaran ㅤumum ㅤdan ㅤvisi ㅤmisi ㅤperusahaan, ㅤstruktur ㅤorganisasi 

ㅤperusahaan, ㅤdan ㅤlaporan ㅤkeuangan ㅤperusahaan. 

 

3.5. Variabel ㅤdan ㅤIndikator 

Variabel ㅤdependen ㅤdalam ㅤpenelitian ㅤini ㅤadalah ㅤfinancial ㅤdistress, ㅤyang 

ㅤdiukur ㅤdari ㅤZ ㅤscore ㅤModel ㅤAltman. ㅤVariabel ㅤIndependen ㅤdalam ㅤpenelitian ㅤini 

ㅤadalah ㅤlikuiditas, ㅤleverage, ㅤprofitabilitas ㅤdan ㅤukuran ㅤperusahaan. ㅤIndikator 

ㅤdalam ㅤpenelitian ㅤini ㅤdapat ㅤdilihat ㅤdalam ㅤtabel ㅤberikut: 

Table ㅤ3.1. ㅤVariabel ㅤdan ㅤIndikator 

No. Variabel Indikator Sumber 
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1 Financial ㅤdistress 

 

"Financial ㅤdistress ㅤadalah 

ㅤketidakmampuan ㅤharta ㅤperusahaan 

ㅤuntuk ㅤmemenuhi 

kewajibannya" 

Altman ㅤZ ㅤScore 

ㅤmodel ㅤused ㅤin ㅤthis 

ㅤstudy. 

Z ㅤ= ㅤ6,56X1 ㅤ+ ㅤ3,26 

ㅤX2 ㅤ+ ㅤ6,72 ㅤX3 ㅤ+ 

ㅤ1,05X4 

Keterangan: 

Z` ㅤ= ㅤBankruptcy 

ㅤIndex 

X1 ㅤ= ㅤWorking 

ㅤCapital ㅤ/ ㅤTotal 

ㅤAsset 

X2 ㅤ= ㅤRetained 

ㅤEarnings ㅤ/ ㅤTotal 

ㅤAsset 

X3 ㅤ= ㅤEarning 

ㅤBefore ㅤInterest ㅤand 

ㅤTaxes ㅤ/ ㅤ 

 ㅤTotal ㅤAsset 

X4 ㅤ= ㅤMarket ㅤValue 

ㅤof ㅤEquity ㅤ/ ㅤTotal ㅤ 

 ㅤLiabilities 

Ramadhani ㅤdan 

ㅤ 
Lukviarman, 

ㅤ(2009) 

Dewi ㅤUtari 

ㅤ(2014) 

2 Liquidity ㅤ(CR) 

 

"Liquidity ㅤmerupakan ㅤrasio ㅤyang 

ㅤdigunakan ㅤuntuk ㅤmengukur 

ㅤkemampuan ㅤperusahaan ㅤuntuk ㅤ 

memenuhi ㅤkewajiban ㅤjangka 

ㅤpendeknya. ㅤRasio ㅤini ㅤmembandingkan ㅤ 

kewajiban ㅤjangka ㅤpendek ㅤdengan 

ㅤsumber ㅤdaya ㅤjangka ㅤpendek ㅤ(aktiva ㅤ 

lancar) ㅤyang ㅤtersedia ㅤuntuk ㅤmemenuhi 

ㅤkewajiban ㅤjangka ㅤpendek ㅤtersebut" 

Total ㅤcurrent ㅤassets 

ㅤdivided ㅤby ㅤcurrent 

ㅤliabilities 

Van ㅤHorn ㅤand 

ㅤWatchowic 

ㅤ(2012:206) 

3 Profitability ㅤ(ROA) 

 

"Profitabilitas ㅤmerupakan ㅤsalah ㅤsatu 

ㅤpengukuran ㅤbagi ㅤ 

kinerja ㅤsuatu ㅤperusahaan, ㅤprofitabilitas 

ㅤsuatu ㅤperusahaan ㅤmenunjukkan ㅤ 

kemampuan ㅤsuatu ㅤperusahaan ㅤdalam 

ㅤmenghasilkan ㅤlaba ㅤselama ㅤperiode 

ㅤtertentu ㅤpada ㅤtingkat ㅤpenjualan, ㅤaset 

ㅤdan ㅤmodal ㅤsaham ㅤtertentu" 

Net ㅤIncome ㅤdivided 

ㅤby ㅤTotal ㅤAssets 

Setiawan ㅤet ㅤal. 

ㅤ(2016) 
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4 Leverage ㅤ(DER) 

 

"Leverage ㅤdalam ㅤpengertian ㅤbisnis 

ㅤmengacu ㅤpada ㅤpenggunaan ㅤasset ㅤdan ㅤ 

sumber ㅤdana ㅤ(source ㅤof ㅤfunds) ㅤoleh 

ㅤperusahaan ㅤdimana ㅤdalam ㅤpenggunaan ㅤ 

aset ㅤatau ㅤdana ㅤtersebut ㅤperusahaan 

ㅤharus ㅤmengeluarkan ㅤbiaya ㅤtetap ㅤatau 

ㅤbeban ㅤtetap." 

Total ㅤDebt ㅤdivided 

ㅤby ㅤTotal ㅤEquity 

Martono ㅤdan ㅤD. 

ㅤAgus ㅤHarjito 

ㅤ(2008:295) 

5 Company ㅤSize ㅤ(SIZE) 

 

"Ukuran ㅤperusahaan ㅤmerupakan ㅤukuran 

ㅤbesar ㅤkecilnya ㅤsebuah ㅤperusahaan ㅤyang 

ㅤditunjukan ㅤatau ㅤdinilai ㅤoleh ㅤtotal ㅤasset, 

ㅤtotal ㅤpenjualan, ㅤjumlah ㅤlaba, ㅤ 

beban ㅤpajak ㅤdan ㅤlain-lain" 

Logarithms ㅤof ㅤTotal 

ㅤAsset 

Brigham ㅤ& 

ㅤHouston 

ㅤ(2010:4) 

 

Model ㅤAltman ㅤmerupakan ㅤmodel ㅤyang ㅤpaling ㅤbanyak ㅤdigunakan ㅤdalam 

ㅤmemprediksi ㅤfinancial ㅤdistress. ㅤDalam ㅤpenelitian ㅤini, ㅤmodel ㅤAltman ㅤyang 

ㅤdigunakan ㅤmerupakan ㅤmodel ㅤAltman ㅤmodifikasi ㅤdimana ㅤmodel ㅤini ㅤdiperkirakan 

ㅤcocok ㅤuntuk ㅤdigunakan ㅤpada ㅤberbagai ㅤsektor ㅤindustry ㅤdan ㅤdapat ㅤdengan ㅤbaik 

ㅤdigunakan ㅤpada ㅤnegara ㅤberkembang ㅤseperti ㅤIndonesia. ㅤAdapun ㅤformulanya 

ㅤadalah ㅤsebagai ㅤberikut: 

Z ㅤ= ㅤ6,56X1 ㅤ+ ㅤ3,26 ㅤX2 ㅤ+ ㅤ6,72 ㅤX3 ㅤ+ ㅤ1,05X4 

Keterangan: 

Z` ㅤ= ㅤBankruptcy ㅤIndex 

X1 ㅤ= ㅤWorking ㅤCapital ㅤ/ ㅤTotal ㅤAsset 

X2 ㅤ= ㅤRetained ㅤEarnings ㅤ/ ㅤTotal ㅤAsset 

X3 ㅤ= ㅤEarning ㅤBefore ㅤInterest ㅤand ㅤTaxes ㅤ/Total ㅤAsset 

X4 ㅤ= ㅤMarket ㅤValue ㅤof ㅤEquity ㅤ/ ㅤTotal ㅤLiabilities 

Klasifikasi ㅤperusahaan ㅤyang ㅤsehat ㅤdan ㅤbangkrut ㅤdidasarkan ㅤpada ㅤnilai ㅤZ-

Score ㅤmodel ㅤAltman ㅤmodifikasi ㅤyaitu ㅤ(Ramadhani ㅤdan ㅤLukviarman, ㅤ2009): 

a. Jika ㅤnilai ㅤZ ㅤ< ㅤ1,1 ㅤmaka ㅤtermasuk ㅤperusahaan ㅤyang ㅤdiprediksi ㅤbangkrut. 
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b. Jika ㅤnilai ㅤ1,1 ㅤ< ㅤZ ㅤ< ㅤ2,6 ㅤmaka ㅤtermasuk ㅤgrey ㅤarea ㅤ(perusahaan ㅤdiprediksi 

ㅤmengalami ㅤmasalah ㅤkeuangan ㅤdan ㅤberpotensi ㅤakan ㅤbangkrut). 

c. Jika ㅤnilai ㅤZ ㅤ> ㅤ2,6 ㅤmaka ㅤtermasuk ㅤperusahaan ㅤyang ㅤtidak ㅤbangkrut ㅤatau ㅤsehat. 

3.6. Metode ㅤAnalisis ㅤData 

3.6.1. Analisis ㅤStatistik ㅤDeskriptif ㅤ 

Analisis ㅤStatistik ㅤDeskriptif ㅤmenurut ㅤSugiyono ㅤ(2017) ㅤmerupakan 

ㅤstatistik ㅤyang ㅤdigunakan ㅤuntuk ㅤmenganalisis ㅤdata ㅤdengan ㅤcara ㅤmenggambarkan 

ㅤatau ㅤmendeskripsikan ㅤdata ㅤyang ㅤtelah ㅤterkumpul ㅤtanpa ㅤmaksud ㅤmembuat 

ㅤkesimpulan ㅤyang ㅤberlaku ㅤuntuk ㅤumum ㅤdan ㅤgeneralisasi. ㅤAnalisis ㅤstatistik 

ㅤdeskriptif ㅤdalam ㅤpenelitian ㅤini ㅤmenjelaskan ㅤnilai ㅤmaksimum, ㅤnilai ㅤminimum, 

ㅤmean ㅤdan ㅤstandar ㅤdeviasi. ㅤNilai ㅤmaksimum ㅤialah ㅤnilai ㅤtertinggi ㅤuntuk ㅤsetiap 

ㅤvariabel ㅤyang ㅤdiuji. ㅤNilai ㅤminimum ㅤialah ㅤnilai ㅤterendah ㅤuntuk ㅤsetiap ㅤvariabel 

ㅤyang ㅤdiuji. ㅤNilai ㅤrata-rata ㅤ(mean) ㅤadalah ㅤnilai ㅤrata-rata ㅤdari ㅤsekelompok ㅤdata. 

ㅤStandar ㅤdeviasi ㅤadalah ㅤnilai ㅤakar ㅤkuadrat ㅤdari ㅤsuatu ㅤvarians ㅤdimana ㅤdigunakan 

ㅤuntuk ㅤmenilai ㅤrata-rata ㅤatau ㅤyang ㅤdiharapkan. 

3.6.2. Uji ㅤAsumsi ㅤKlasik ㅤ 

Uji ㅤasumsi ㅤklasik ㅤdilakukan ㅤsebelum ㅤpeneliti ㅤmenganalisis ㅤdata ㅤlebih 

ㅤlanjut ㅤdengan ㅤmodel ㅤregresi ㅤyang ㅤsudah ㅤditetapkan. ㅤAdapun ㅤbeberapa ㅤuji ㅤasumsi 

ㅤklasik ㅤyang ㅤdilakukan, ㅤyaitu ㅤuji ㅤnormalitas, ㅤuji ㅤmultikolonieritas, ㅤuji 

ㅤautokorelasi, ㅤdan ㅤuji ㅤheteroskedastisitas. 
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3.6.2.1. Uji ㅤNormalitas 

Uji ㅤnormalitas ㅤmerupakan ㅤlangkah ㅤawal ㅤdalam ㅤanalisis ㅤyang ㅤdigunakan 

ㅤuntuk ㅤmengetahui ㅤapakah ㅤdalam ㅤmodel ㅤregresi ㅤyang ㅤsudah ㅤdibuat, ㅤvariable 

ㅤresidualnya ㅤberdistribusi ㅤnormal ㅤ(Ghozali, ㅤ2016). ㅤPenelitian ㅤini ㅤmenggunakan 

ㅤuji ㅤKolmogorov-Smirnov ㅤuntuk ㅤmengetahui ㅤapakah ㅤvariabel ㅤresidual 

ㅤberdistribusi ㅤnormal ㅤatau ㅤtidak. ㅤCara ㅤmengetahuinya ㅤadalah ㅤdengan ㅤmelihat ㅤnilai 

ㅤsignifikan ㅤdalam ㅤtabel ㅤone-sampel ㅤkolmogorov-smirnov ㅤtest, ㅤjika ㅤnilai 

ㅤsignifikannya ㅤkurang ㅤdari ㅤ0,05 ㅤartinya ㅤvariabel ㅤresidualnya ㅤtidak ㅤberdistribusi 

ㅤnormal, ㅤsebaliknya ㅤjika ㅤnilai ㅤsignifikannya ㅤlebih ㅤdari ㅤ0,05 ㅤmaka ㅤvariabel 

ㅤresidualnya ㅤberdistribusi ㅤnormal. 

3.6.2.2. Uji ㅤMultikolinieritas 

Uji ㅤini ㅤdigunakan ㅤuntuk ㅤmengetahui ㅤapakah ㅤada ㅤkorelasi ㅤantar ㅤvariabel 

ㅤindependen. ㅤMenurut ㅤGhozali ㅤ(2016), ㅤseharusnya ㅤdalam ㅤmodel ㅤregresi ㅤyang 

ㅤbaik ㅤtidak ㅤada ㅤkorelasi ㅤdi ㅤantara ㅤvariabel ㅤindependennya. ㅤVariabel ㅤindependen 

ㅤdalam ㅤanalisis ㅤini ㅤadalah ㅤlikuiditas, ㅤleverage, ㅤprofitabilitas, ㅤukuran ㅤperusahaan, 

ㅤtidak ㅤadanya ㅤkorelasi ㅤdiantara ㅤvariabel ㅤindependen ㅤyang ㅤlebih ㅤdari ㅤ95% 

ㅤditunjukkan ㅤdengan ㅤnilai ㅤtolerance ㅤyang ㅤlebih ㅤdari ㅤ0,10 ㅤdan ㅤnilai ㅤVIF ㅤyang 

ㅤkurang ㅤdari ㅤ10, ㅤsehingga ㅤdapat ㅤdisimpulkan ㅤbahwa ㅤtidak ㅤada ㅤmultikolonieritas 

ㅤantar ㅤvariabel ㅤindependen ㅤdalam ㅤmodel ㅤregresi. 

3.6.2.3. Uji ㅤAutokorelasi 

Korelasi ㅤantara ㅤkesalahan ㅤpengganggu ㅤpada ㅤperiode ㅤsaat ㅤini ㅤdan ㅤperiode 

ㅤsebelumnya ㅤdapat ㅤdiuji ㅤdengan ㅤmenggunakan ㅤuji ㅤautokorelasi. ㅤMenurut ㅤGhozali 

ㅤ(2016), ㅤkorelasi ㅤini ㅤdapat ㅤterjadi ㅤkarena ㅤgangguan ㅤpada ㅤsuatu ㅤkelompok ㅤyang 
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ㅤcenderung ㅤmempengaruhi ㅤgangguan ㅤsuatu ㅤkelompok ㅤyang ㅤsama ㅤpada ㅤperiode 

ㅤberikutnya. ㅤUji ㅤautokorelasi ㅤyang ㅤdigunakan ㅤdalam ㅤpenelitian ㅤini ㅤadalah ㅤuji ㅤrun 

ㅤtest, ㅤterjadinya ㅤautokorelasi ㅤdilihat ㅤdari ㅤnilai ㅤsignifikannya. ㅤNilai ㅤsignifikan ㅤyang 

ㅤkurang ㅤdari ㅤ0,05 ㅤberarti ㅤresidual ㅤdalam ㅤmodel ㅤregresi ㅤtidak ㅤrandom ㅤatau ㅤterjadi 

ㅤautokorelasi. ㅤNilai ㅤsignifikan ㅤyang ㅤlebih ㅤdari ㅤ0,05 ㅤberarti ㅤresidual ㅤdalam ㅤmodel 

ㅤregresi ㅤrandom ㅤatau ㅤtidak ㅤterjadi ㅤautokorelasi. 

3.6.2.4. Uji ㅤHeteroskedastisitas 

Uji ㅤini ㅤdilakukan ㅤuntuk ㅤmegetahui ㅤapakah ㅤdalam ㅤmodel ㅤregresi ㅤterdapat 

ㅤketidaksamaan ㅤvariance ㅤdari ㅤresidual ㅤpada ㅤpengamatan ㅤsatu ㅤdan ㅤyang ㅤlainnya. 

ㅤJika ㅤvariance ㅤdari ㅤresidualnya ㅤtetap, ㅤberarti ㅤdisebut ㅤhomoskedastisitas. ㅤMenurut 

ㅤGhozali ㅤ(2016), ㅤmodel ㅤregresi ㅤyang ㅤbaik ㅤadalah ㅤyang ㅤhomoskedastisitas, ㅤyang 

ㅤberarti ㅤtidak ㅤterjadi ㅤheteroskedastisitas. ㅤUntuk ㅤmendeteksi ㅤada ㅤataupun ㅤtidaknya 

ㅤheteroskedastisitas ㅤdapat ㅤdigunakan ㅤUji ㅤGlejser. ㅤPada ㅤuji ㅤini, ㅤjika ㅤhasilnya ㅤsig ㅤ> 

ㅤ0,05 ㅤmaka ㅤtidak ㅤterdapat ㅤgejala ㅤheteroskedastisitas. ㅤJika ㅤvariabel ㅤindependen 

ㅤsignifikan ㅤsecara ㅤstatistik ㅤmempengaruhi ㅤvariabel ㅤdependen, ㅤmaka ㅤada ㅤindikasi 

ㅤterjadinya ㅤheteroskedastisitas 

3.6.3. Analisis ㅤRegresi ㅤLinear ㅤBerganda ㅤ 

Analisis ㅤregesi ㅤini ㅤdigunakan ㅤuntuk ㅤmengukur ㅤkekuatan ㅤhubungan 

ㅤantara ㅤdua ㅤvariabel ㅤatau ㅤlebih ㅤdan ㅤuntuk ㅤmenunjukkan ㅤarah ㅤhubungan ㅤantara 

ㅤvariabel ㅤdependen ㅤdan ㅤvariabel ㅤindependen ㅤ(Ghozali, ㅤ2016). ㅤModel ㅤpersamaan 

ㅤregresi ㅤlinier ㅤberganda ㅤsebagai ㅤberikut: ㅤ 

Y ㅤ= ㅤα ㅤ+ ㅤβ1X1 ㅤ+ ㅤβ2X2 ㅤ+ ㅤβ3X3 ㅤ+ ㅤβ4X4 ㅤ+ ㅤ ㅤe 

Keterangan: 
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Y’ ㅤ= ㅤfinancial ㅤdistress 

a ㅤ= ㅤkonstanta ㅤatau ㅤbilangan ㅤharga ㅤ 

β1 ㅤ= ㅤkoefisien ㅤregresi ㅤuntuk ㅤlikuiditas 

β2 ㅤ= ㅤkoefisien ㅤregresi ㅤuntuk ㅤleverage 

β3 ㅤ= ㅤkoefisien ㅤregresi ㅤuntuk ㅤprofitabilitas 

β4 ㅤ= ㅤkoefisien ㅤregresi ㅤuntuk ㅤukuran ㅤperusahaan 

X1 ㅤ= ㅤlikuiditas 

X2 ㅤ= ㅤleverage 

X3 ㅤ= ㅤprofitabilitas 

X4 ㅤ= ㅤukuran ㅤperusahaan 

e ㅤ= ㅤeror 

3.6.4. Uji ㅤKelayakan ㅤModel 

1. Uji ㅤSignifikansi ㅤSimultan ㅤ(Uji ㅤF) 

Uji ㅤF ㅤadalah ㅤuji ㅤhipotesis ㅤyang ㅤdigunakan ㅤuntuk ㅤmengetahui ㅤapakah 

ㅤmodel ㅤregresi ㅤyang ㅤdibuat ㅤsudah ㅤbaik ㅤatau ㅤsignifikan. ㅤKesimpulan ㅤdari 

ㅤhasil ㅤuji ㅤF ㅤini ㅤadalah ㅤdalam ㅤtabel ㅤANOVA ㅤjika ㅤnilai ㅤsignifikannya 

ㅤkurang ㅤdari ㅤ0,05 ㅤmaka ㅤH0 ㅤditolak ㅤdan ㅤHA ㅤditerima, ㅤsehingga ㅤdapat 

ㅤdikatakan ㅤbahwa ㅤmodel ㅤregresi ㅤdapat ㅤdigunakan ㅤuntuk ㅤmemprediksi 

ㅤpengaruhnya ㅤterhadap ㅤvariabel ㅤdependen ㅤatau ㅤseluruh ㅤvariabel 

ㅤindependen ㅤsecara ㅤbersama-sama ㅤdapat ㅤmempengaruhi ㅤvariabel 

ㅤdependennya ㅤ(Ghozali, ㅤ2016). 
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2. Uji ㅤKoefisien ㅤDeterminasi ㅤ(Uji ㅤR2 ㅤadjusted) 

Pengujian ㅤkoefisien ㅤdeterminasi ㅤini ㅤdilakukan ㅤdengan ㅤmaksud ㅤmengukur 

ㅤkemampuan ㅤmodel ㅤdalam ㅤmenerangkan ㅤseberapa ㅤpengaruh ㅤvariabel 

ㅤindependen ㅤsecara ㅤbersama–sama ㅤ(stimultan) ㅤmempengaruhi ㅤvariabel 

ㅤdependen ㅤyang ㅤdapat ㅤdiindikasikan ㅤoleh ㅤnilai ㅤadjusted ㅤR ㅤ– ㅤSquared 

ㅤ(Ghozali, ㅤ2016). ㅤNilai ㅤdari ㅤkoefisien ㅤdeterminasi ㅤyaitu ㅤantara ㅤ0 ㅤ(nol) 

ㅤdan ㅤ1 ㅤ(satu), ㅤsemakin ㅤkecil ㅤnilai ㅤdari ㅤR2 ㅤpada ㅤtabel ㅤmodel ㅤsummary 

ㅤmaka ㅤsemakin ㅤrendah ㅤjuga ㅤkemampuan ㅤvariabel ㅤindependen ㅤdalam 

ㅤmenjelaskan ㅤvariabel ㅤdependennya, ㅤdan ㅤnilai ㅤR2 ㅤyang ㅤsemakin 

ㅤmendekati ㅤ1 ㅤ(satu) ㅤmenunjukkan ㅤbahwa ㅤvariabel ㅤdependen ㅤdalam 

ㅤmodel ㅤregresi ㅤmemberikan ㅤseluruh ㅤinformasi ㅤyang ㅤdapat ㅤdigunakan 

ㅤuntuk ㅤmemprediksi ㅤvariasi ㅤdari ㅤvariabel ㅤdependennya. ㅤ 

3.6.5. Uji ㅤHipotesis 

1. Uji ㅤSignifikansi ㅤParsial ㅤ(Uji ㅤt) 

Dengan ㅤuji ㅤini ㅤkita ㅤdapat ㅤmengetahui ㅤpengaruh ㅤmasing-masing ㅤvariabel 

ㅤindependen ㅤdengan ㅤvariabel ㅤdependen ㅤ(Ghozali, ㅤ2016). ㅤKita ㅤdapat 

ㅤmengetahui ㅤhasil ㅤuji ㅤT ㅤdengan ㅤmelihat ㅤtabel ㅤCoefficients, ㅤyaitu ㅤH0 

ㅤditolak ㅤdan ㅤHA ㅤditerima ㅤapabila ㅤnilai ㅤsignifikannya ㅤkurang ㅤdari ㅤ0,05 

ㅤsehingga ㅤterdapat ㅤpengaruh ㅤsecara ㅤindividual ㅤantara ㅤvariabel 

ㅤindependen ㅤdan ㅤvariabel ㅤdependen. 
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BAB IV 

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 

4.1. Gambaran Umum Obyek Penelitian 

Obyek yang digunakan dalam penelitian ini adalah perusahaan transportasi 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada tahun 2020-2021. Berdasarkan 

metode purposive sampling maka total perusahaan transportasi yang terdaftar di 

BEI periode 2020 – 2021 berjumlah 46 perusahaan, periode pengamatan yang 

dipilih peneliti adalah 2 tahun yaitu tahun 2020 dan 2021.  

Tabel 4. 1.  

Kriteria Sampel Penelitian 

No Kriteria Jumlah Perusahaan 

1 

Perusahaan transportasi yang 

terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia pada tahun 2020 dan 

2021. 

92 

2 

Perusahaan transportasi yang 

tidak menerbitkan laporan 

tahunan pada tahun 2020 dan 

2021 

0 

3 

Perusahaan transportasi yang 

tidak memiliki data – data 

mengenai variabel penelitian 

dalam laporan tahunan 

perusahaan pada tahun 2020 dan 

2021 

0 

Total sampel tahun 2020 dan 2021 92 

 

Berdasarkan data transportasi yang ada pada Bursa Efek Indonesia, peneliti 

melakukan pemilihan sampel dengan kriteria yang ada pada tabel 4.1. dengan 

metode purposive sampling. Hasil dari pemilihan sampel oleh peneliti maka 
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perusahaan ㅤyang ㅤmasuk ㅤdalam ㅤsampel ㅤpenelitian ㅤini ㅤberjumlah ㅤ92 ㅤsampel ㅤdan 

ㅤdaftar ㅤperusahaan ㅤtersebut ㅤdisajikan ㅤpada ㅤlampiran ㅤ1 ㅤpenelitian ㅤini. 

4.2. Deskripsi ㅤVariabel ㅤPenelitian 

4.2.1. Likuiditas 

Likuiditas ㅤperusahaan ㅤmenggambarkan ㅤkemampuan ㅤperusahaan ㅤ ㅤdalam ㅤ 

ㅤmemenuhi ㅤkewajiban ㅤjangka ㅤpendeknya. ㅤCurrent ㅤratio ㅤmerupakan ㅤukuran 

ㅤlikuiditas ㅤdalam ㅤpenelitian ㅤini ㅤyang ㅤbertujuan ㅤuntuk ㅤmengukur ㅤkemampuan 

ㅤperusahaan ㅤuntuk ㅤmelunasi ㅤkewajiban ㅤjangka ㅤpendeknya ㅤdengan ㅤaktiva ㅤlancar 

ㅤyang ㅤdimilikinya. ㅤRasio ㅤini ㅤdihitung ㅤdengan ㅤmembagi ㅤaktiva ㅤlancar ㅤdengan 

ㅤkewajiban ㅤjangka ㅤ ㅤpendeknya. ㅤ ㅤRasio ㅤini ㅤ ㅤsering ㅤdisebut ㅤdengan ㅤrasio ㅤmodal 

ㅤkerja ㅤyang ㅤmenunjukkan ㅤjumlah ㅤaktiva ㅤlancar ㅤyang ㅤtersedia ㅤyang ㅤdimiliki ㅤ 

ㅤperusahaan ㅤ ㅤuntuk ㅤ ㅤmerespon ㅤ ㅤkebutuhan-kebutuhan ㅤbisnis ㅤdan ㅤmeneruskan 

ㅤkegiatan ㅤbisnis ㅤhariannya. ㅤLikuiditas ㅤyang ㅤbaik ㅤadalah ㅤjika ㅤnilai ㅤcurrent ㅤratio-

nya ㅤlebih ㅤdari ㅤ100% ㅤini ㅤberarti ㅤperusahaan ㅤdikatakan ㅤlikuid, ㅤjika ㅤnilai ㅤcurrent 

ㅤratio-nya ㅤkurang ㅤdari ㅤ100% ㅤmaka ㅤperusahaan ㅤitu ㅤmemiliki ㅤkewajiban ㅤjangka 

ㅤpendek ㅤyang ㅤlebih ㅤbesar ㅤdari ㅤaktiva ㅤlancarnya. ㅤAdapun ㅤdata ㅤlikuiditas ㅤdalam 

ㅤpenelitian ㅤini ㅤadalah ㅤsebagai ㅤberikut: 
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Gambar ㅤ4.1. 

Data ㅤLikuiditas 

 

Sumber: ㅤData ㅤsekunder ㅤyang ㅤdiolah, ㅤ2023 

Berdasarkan ㅤgambar ㅤ4.2 ㅤdiatas ㅤterdapat ㅤ43 ㅤperusahaan ㅤdalam ㅤ2 ㅤperiode 

ㅤpengamatan ㅤyang ㅤmenunjukkan ㅤangka ㅤlikuiditas ㅤlebih ㅤdari ㅤ100% ㅤdan ㅤterdapat 

ㅤ39 ㅤperusahaan ㅤdalam ㅤ2 ㅤperiode ㅤpengamatan ㅤyang ㅤmenunjukkan ㅤangka ㅤlikuiditas 

ㅤkurang ㅤdari ㅤ100%. ㅤPerusahaan ㅤdengan ㅤnilai ㅤlikuiditas ㅤyang ㅤtinggi ㅤadalah ㅤPT 

ㅤTanah ㅤLaut ㅤTbk ㅤtahun ㅤ2020 ㅤdan ㅤperusahaan ㅤdengan ㅤnilai ㅤlikuiditas ㅤterendah 

ㅤterdapat ㅤpada ㅤPT ㅤAir ㅤAsia ㅤIndonesia ㅤTbk ㅤdi ㅤtahun ㅤ2021. 

4.2.2. Leverage 

Rasio ㅤleverage ㅤmenunjukkan ㅤkemampuan ㅤperusahaan ㅤuntuk ㅤmemenuhi 

ㅤsegala ㅤkewajiban ㅤfinansialnya ㅤseandainya ㅤperusahaan ㅤtersebut ㅤakan ㅤdilikuidasi. 

ㅤRasio ㅤleverage ㅤdalam ㅤpenelitian ㅤini ㅤdiproksikan ㅤdengan ㅤdebt ㅤratio. ㅤDebt ㅤratio 

ㅤdigunakan ㅤuntuk ㅤmengetahui ㅤsejauh ㅤmana ㅤperusahaan ㅤdapat ㅤmelunasi ㅤhutang-

hutangnya ㅤbaik ㅤjangka ㅤpendek ㅤmaupun ㅤjangka ㅤpanjang ㅤatau ㅤuntuk ㅤmengukur 

ㅤbesarnya ㅤdana ㅤyang ㅤberasal ㅤdari ㅤhutang. ㅤNilai ㅤdebt ㅤto ㅤequity ㅤratio ㅤdibawah ㅤatau 

ㅤsama ㅤdengan ㅤ100% ㅤatau ㅤ1, ㅤmaka ㅤkondisi ㅤperusahaan ㅤmasuk ㅤdalam ㅤkategori 

58%

42%

Likuiditas

Lebih dari 100% Kurang dari 100%
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ㅤsehat. ㅤNilai ㅤdebt ㅤto ㅤequity ㅤratio ㅤdi ㅤatas ㅤ100% ㅤatau ㅤ1, ㅤmaka ㅤkondisi ㅤperusahaan 

ㅤmasuk ㅤdalam ㅤkategori ㅤwarning. ㅤNilai ㅤdebt ㅤto ㅤequity ㅤratio ㅤdiatas ㅤ200% ㅤatau ㅤ2, 

ㅤmaka ㅤkondisi ㅤperusahaan ㅤsudah ㅤberesiko ㅤtinggi. 

Gambar ㅤ4.2. ㅤ 

Data ㅤLeverage 

 
Sumber: ㅤData ㅤsekunder ㅤyang ㅤdiolah, ㅤ2023 

Berdasarkan ㅤgambar ㅤ4.2 ㅤdiatas ㅤterdapat ㅤ57 ㅤperusahaan ㅤyang ㅤmenghasilkan ㅤdebt 

ㅤratio ㅤkurang ㅤdari ㅤ1 ㅤdengan ㅤnilai ㅤterendah ㅤterdapat ㅤpada ㅤPT ㅤGaruda ㅤIndonesia 

ㅤ(Persero) ㅤpada ㅤtahun ㅤ2020, ㅤuntuk ㅤperusahaan ㅤdengan ㅤnilai ㅤdebt ㅤratio ㅤdiantara ㅤ1 

ㅤhingga ㅤ2 ㅤada ㅤ21 ㅤperusahaan, ㅤdan ㅤterdapat ㅤ14 ㅤperusahaan ㅤdengan ㅤnilai ㅤdebt ㅤratio 

ㅤlebih ㅤdari ㅤ2 ㅤdengan ㅤnilai ㅤleverage ㅤtertinggi ㅤterdapat ㅤpada ㅤPT ㅤPelayaran ㅤNasional 

ㅤBina ㅤBuana ㅤRaya ㅤTbk. 

4.2.3. Profitabilitas 

Rasio ㅤprofitabilitas ㅤyaitu ㅤrasio ㅤyang ㅤmenunjukkan ㅤkemampuan 

ㅤperusahaan ㅤuntuk ㅤmemperoleh ㅤkeuntungan ㅤdari ㅤpenggunaanmodalnya. ㅤRasio ㅤini 

ㅤbiasanya ㅤyang ㅤsering ㅤdiperhatikan ㅤoleh ㅤperusahaan ㅤdan ㅤinvestor. ㅤPerusahaan 

ㅤmenganggap ㅤrasio ㅤprofitabilitas ㅤyang ㅤtinggi ㅤmerupakan ㅤkeberhasilan ㅤperusahaan 

ㅤdalam ㅤmempertahankan ㅤkelangsungan ㅤusahanya. ㅤPenelitian ㅤini ㅤmemproksikan 

62%

23%

15%

Leverage

Hasil <1 Hasil 1-2 Hasil >2
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ㅤprofitabilitas ㅤdengan ㅤreturn ㅤof ㅤassets ㅤ(ROA). ㅤROA ㅤadalah ㅤmengukur 

ㅤpengembalian ㅤatas ㅤtotal ㅤaset ㅤsetelah ㅤbunga ㅤdan ㅤpajak. ㅤROA ㅤdapat ㅤdijadikan 

ㅤsebagai ㅤindikator ㅤefisiensi ㅤperusahaan ㅤdalam ㅤmenggunakan ㅤasetnya ㅤuntuk 

ㅤmemperoleh ㅤlaba. ㅤPerusahaan ㅤdengan ㅤtingkat ㅤROA ㅤlebih ㅤdari ㅤ5% ㅤbisa ㅤdikatakan 

ㅤjika ㅤperusahaan ㅤitu ㅤdalam ㅤkondisi ㅤkeuangan ㅤyang ㅤbaik. 

Tabel ㅤ4.4. 

Data ㅤProfitabilitas 

 

 ㅤSumber: ㅤData ㅤsekunder ㅤyang ㅤdiolah, ㅤ2023 

Berdasarkan ㅤdata ㅤprofitabilitas ㅤdiatas, ㅤsebanyak ㅤ17 ㅤperusahaan ㅤmemiliki ㅤnilai ㅤROA 

ㅤdiatas ㅤ5% ㅤdan ㅤsebanyak ㅤ75 ㅤperusahaan ㅤmemiliki ㅤnilai ㅤROA ㅤkurang ㅤdari ㅤ5%. ㅤHal ㅤini 

ㅤberarti ㅤbahwa ㅤterdapat ㅤ75 ㅤperusahaan ㅤyang ㅤberada ㅤpada ㅤkondisi ㅤkeuangan ㅤyang ㅤkurang 

ㅤbaik, ㅤnilai ㅤreturn ㅤof ㅤassets ㅤterendah ㅤterdapat ㅤpada ㅤPT ㅤGaruda ㅤIndonesia ㅤ(Persero) ㅤtahun 

ㅤ2020 ㅤdengan ㅤnilai ㅤsebesar ㅤ-58,03%. ㅤ 

4.2.4. Ukuran ㅤPerusahaan 

Berdasarkan ㅤdata ㅤukuran ㅤperusahaan ㅤpada ㅤpenelitian ㅤini ㅤtidak ㅤterdapat 

ㅤperusahaan ㅤkecil, ㅤterdapat ㅤperusahaan ㅤsedang ㅤsebesar ㅤ7 ㅤperusahaan, ㅤdan ㅤ85 ㅤperusahaan 

ㅤyang ㅤtergolong ㅤdalam ㅤperusahaan ㅤbesar. ㅤPenggolongan ㅤperusahaan ㅤini ㅤberdasarkan 

18%

82%

Profitabilitas

Lebih dari 5% Kurang dari 5%
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ㅤpada ㅤtotal ㅤasset ㅤmasing ㅤmasing ㅤperusahaan, ㅤperusahaan ㅤterbesar ㅤberdasarkan ㅤnilai ㅤtotal 

ㅤassetnya ㅤadalah ㅤPT ㅤBuana ㅤLintas ㅤLautan ㅤTbk ㅤtahun ㅤ2020 ㅤdengan ㅤtotal ㅤaset ㅤsebesar 

ㅤRp.18.156.693.780.465.700. 

Tabel ㅤ4.5. 

Data ㅤUkuran ㅤPerusahaan 

 

Sumber: ㅤData ㅤsekunder ㅤyang ㅤdiolah, ㅤ2023 

4.2.5. Financial ㅤDistress 

Financial ㅤdistress ㅤmerupakan ㅤsuatu ㅤsituasi ㅤdimana ㅤaliran ㅤkas ㅤoperasi 

ㅤsebuah ㅤperusahaan ㅤtidak ㅤcukup ㅤuntuk ㅤmemuaskan ㅤkewajiban-kewajiban ㅤyang 

ㅤsekarang ㅤ(seperti ㅤperdagangan ㅤkredit ㅤatau ㅤpengeluaran ㅤbunga) ㅤdan ㅤperusahaan 

ㅤdipaksa ㅤuntuk ㅤmelakukan ㅤtindakan ㅤkorektif ㅤ(Arifin, ㅤ2018:189). ㅤPada ㅤpenelitian 

ㅤini ㅤproksi ㅤyang ㅤdigunakan ㅤuntuk ㅤmengukur ㅤfinancial ㅤdistress ㅤsuatu ㅤperusahaan 

ㅤadalah ㅤdengan ㅤmetode ㅤAltman ㅤZ-score ㅤmodifikasi. ㅤZ-Score ㅤadalah ㅤmetode ㅤuntuk 

ㅤmemprediksi ㅤkebangkrutan ㅤperusahaan ㅤdengan ㅤmengkombinasikan ㅤbeberapa 

ㅤrasio ㅤkeuangan ㅤumum ㅤdan ㅤmelakukan ㅤpemberian ㅤbobot ㅤyang ㅤberbeda ㅤsatu 

ㅤdengan ㅤyang ㅤlainnya. ㅤKlasifikasi ㅤperusahaan ㅤyang ㅤsehat ㅤdan ㅤbangkrut 

8%

92%

Ukuran Perusahaan

Sedang Besar
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ㅤdidasarkan ㅤpada ㅤnilai ㅤZ-Score ㅤmodel ㅤAltman ㅤmodifikasi ㅤyaitu ㅤ(Ramadhani ㅤdan 

ㅤLukviarman, ㅤ2009): 

d. Jika ㅤnilai ㅤZ ㅤ< ㅤ1,1 ㅤmaka ㅤtermasuk ㅤperusahaan ㅤyang ㅤdiprediksi ㅤbangkrut. 

e. Jika ㅤnilai ㅤ1,1 ㅤ< ㅤZ ㅤ< ㅤ2,6 ㅤmaka ㅤtermasuk ㅤgrey ㅤarea ㅤ(perusahaan ㅤdiprediksi 

ㅤmengalami ㅤmasalah ㅤkeuangan ㅤdan ㅤberpotensi ㅤakan ㅤbangkrut). 

f. Jika ㅤnilai ㅤZ ㅤ> ㅤ2,6 ㅤmaka ㅤtermasuk ㅤperusahaan ㅤyang ㅤtidak ㅤbangkrut ㅤatau ㅤsehat. 

Tabel ㅤ4. ㅤ2. 

Klasifikasi ㅤPerusahaan ㅤ 

Berdasarkan ㅤHasil ㅤPerhitungan ㅤdengan ㅤMetode ㅤAltman ㅤZ ㅤScore 

Kriteria ㅤ(Metode ㅤAltman ㅤZ ㅤScore) Tahun 

2020 2021 

Perusahaan ㅤBangkrut 24 17 

Perusahaan ㅤGrey ㅤZone 14 6 

Perusahaan ㅤSehat 8 23 

Sumber: ㅤData ㅤsekunder ㅤyang ㅤdiolah, ㅤ2023 

Berdasarkan ㅤmetode ㅤAltman ㅤZ ㅤScore ㅤdari ㅤsampel ㅤyang ㅤdi ㅤteliti ㅤpada ㅤtahun 

ㅤ2020 ㅤterdapat ㅤ24 ㅤperusahaan ㅤdinyatakan ㅤbangkrut, ㅤ14 ㅤperusahaan 

ㅤdinyatakan ㅤberada ㅤpada ㅤgrey ㅤzone ㅤdan ㅤ8 ㅤperusahaan ㅤdinyatakan ㅤsehat/tidak 

ㅤbangkrut. ㅤSedangkan ㅤpada ㅤtahun ㅤ2021 ㅤperusahaan ㅤyang ㅤdinyatakan 

ㅤbangkrut ㅤberjumlah ㅤ17, ㅤperusahaan ㅤyang ㅤberada ㅤpada ㅤgrey ㅤzone ㅤsebanyak 

ㅤ6 ㅤperusahaan, ㅤdan ㅤperusahaan ㅤyang ㅤdinyatakan ㅤsehat ㅤberjumlah ㅤ23 

ㅤperusahaan. ㅤPada ㅤtahun ㅤ2021 ㅤterdapat ㅤpenambahan ㅤjumlah ㅤperusahan ㅤyang 

ㅤsehat ㅤsebanyak ㅤ15 ㅤperusahaan, ㅤdan ㅤperusahaan ㅤyang ㅤbangkrut ㅤdan ㅤberada 

ㅤpada ㅤgrey ㅤzone ㅤmengalami ㅤpenurunan ㅤdari ㅤtahun ㅤsebelumnya. ㅤBerikut 

ㅤmerupakan ㅤdaftar ㅤperusahaan ㅤdengan ㅤklasifikasi ㅤnilai ㅤZ-Score: 

 

Tabel ㅤ4.3. 
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Daftar ㅤPerusahaan ㅤdan ㅤKondisinya ㅤBerdasarkan ㅤAltman ㅤZ-Score 

No 
Kode 

ㅤSaham 
Nama ㅤPerusahaan 

2020 2021 

Z-

Score 
Kriteria 

Z-

Score 
Kriteria 

1 ASSA 
PT ㅤAdi ㅤSarana ㅤArmada 

ㅤTbk 
1,95 

grey 

ㅤzone 
3,11 health 

2 CMPP PT ㅤAir ㅤAsia ㅤIndonesia ㅤTbk -13,29 bankrupt -17,86 bankrupt 

3 JAYA 
PT ㅤArmada ㅤBerjaya ㅤTrans 

ㅤTbk. 
6,35 health 11,55 health 

4 BPTR 
PT ㅤBatavia ㅤProsperindo 

ㅤTrans ㅤTbk. 
-0,86 bankrupt 1,46 

grey 

ㅤzone 

5 BLTA 
PT ㅤBerlian ㅤLaju ㅤTanker 

ㅤTbk 
-66,30 bankrupt -57,78 bankrupt 

6 BIRD PT ㅤBlue ㅤBird ㅤTbk 2,25 
grey 

ㅤzone 
3,41 health 

7 BULL 
PT ㅤBuana ㅤLintas ㅤLautan 

ㅤTbk 
0,78 bankrupt 0,06 bankrupt 

8 CANI 
PT ㅤCapitol ㅤNusantara 

ㅤIndonesia ㅤTbk 
-15,04 bankrupt -17,70 bankrupt 

9 CASS 
PT ㅤCardig ㅤAero ㅤServices 

ㅤTbk 
5,89 health 6,51 health 

10 CMNP 
PT ㅤCitra ㅤMarga ㅤNusaphala 

ㅤPersada ㅤTbk 
2,47 

grey 

ㅤzone 
3,21 health 

11 DEAL 
PT ㅤDewata 

ㅤFreightinternational ㅤTbk 
-1,82 bankrupt -6,28 bankrupt 

12 LRNA 
PT ㅤEka ㅤSari ㅤLorena 

ㅤTransport ㅤTbk 
-1,43 bankrupt -1,05 bankrupt 

13 TAXI 
PT ㅤExpress ㅤTrasindo 

ㅤUtama ㅤTbk 
-32,52 bankrupt -24,92 bankrupt 

14 GIAA 
PT ㅤGaruda ㅤIndonesia 

ㅤ(Persero) 
-4,77 bankrupt -4,00 bankrupt 

15 TRUK PT ㅤGuna ㅤTimur ㅤRaya ㅤTbk. 2,43 
grey 

ㅤzone 
3,52 health 

16 HITS 
PT ㅤHumpuss ㅤIntermoda 

ㅤTransportasi ㅤTbk 
1,50 

grey 

ㅤzone 
1,89 

grey 

ㅤzone 

17 KARW PT ㅤICTSI ㅤJasa ㅤPrima ㅤTbk -26,03 bankrupt -29,81 bankrupt 

18 PTIS PT ㅤIndo ㅤStraits ㅤbk 1,00 bankrupt 1,94 
grey 

ㅤzone 

19 IPCM 
PT ㅤJasa ㅤArmada ㅤIndonesia 

ㅤTbk 
7,34 health 10,77 health 

20 JSMR 
PT ㅤJasa ㅤMarga ㅤ(Persero) 

ㅤTbk 
0,24 bankrupt 4,69 health 

21 HELI PT ㅤJaya ㅤTrishindo ㅤTbk 1,76 
grey 

ㅤzone 
2,71 health 

22 KJEN 
PT ㅤKrida ㅤJaringan 

ㅤNusantara ㅤTbk. 
1,14 

grey 

ㅤzone 
0,59 bankrupt 

23 LEAD 
PT ㅤLogindo 

ㅤSamuderamakmur ㅤTbk 
-0,27 bankrupt -0,18 bankrupt 
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24 MIRA 
PT ㅤMira ㅤInternational 

ㅤResources ㅤTbk 
-11,67 bankrupt 16,22 health 

25 MBSS 
PT ㅤMitrabahtera ㅤSegara 

ㅤSejati 
3,53 health 5,35 health 

26 IATA 
PT ㅤMNC ㅤEnergy 

ㅤInvestments ㅤTbk 
-5,27 bankrupt -5,85 bankrupt 

27 PORT 
PT ㅤNusantara ㅤPelabuhan 

ㅤHandal ㅤTbk 
1,39 

grey 

ㅤzone 
2,71 health 

28 BBRM 
PT ㅤPelayaran ㅤNasional 

ㅤBina ㅤBuana ㅤRaya ㅤTbk 
-2,61 bankrupt -9,18 bankrupt 

29 NELY 
PT ㅤPelayaran ㅤNelly ㅤDwi 

ㅤPutri 
8,40 health 4,25 health 

30 TAMU 
PT ㅤPelayaran ㅤTamarin 

ㅤSamudra 
3,90 health 4,20 health 

31 TMAS 
PT ㅤPelayaran ㅤTempuran 

ㅤEmas 
0,45 bankrupt 3,28 health 

32 PURA 
PT ㅤPutra ㅤRajawali 

ㅤKencana ㅤTbk 
1,23 

grey 

ㅤzone 
2,73 health 

33 RIGS 
PT ㅤRig ㅤTenders ㅤIndonesia 

ㅤTbk 
1,41 

grey 

ㅤzone 
5,70 health 

34 SMDR 
PT ㅤSamudera ㅤIndonesia 

ㅤTbk 
1,57 

grey 

ㅤzone 
82,93 health 

35 SAPX 
PT ㅤSatria ㅤAntaran ㅤPrima 

ㅤTbk. 
4,75 health 6,92 health 

36 SDMU PT ㅤSidomulyo ㅤSelaras ㅤTbk -7,02 bankrupt -6,72 bankrupt 

37 SHIP 
PT ㅤSillo ㅤMaritime ㅤPerdana 

ㅤTbk 
2,01 

grey 

ㅤzone 
1,84 

grey 

ㅤzone 

38 SOCI PT ㅤSoechi ㅤLines ㅤTbk 2,39 
grey 

ㅤzone 
2,29 

grey 

ㅤzone 

39 SAFE PT ㅤSteady ㅤSafe ㅤTbk -3,44 bankrupt -6,14 bankrupt 

40 INDX PT ㅤTanah ㅤLaut ㅤTbk -0,79 bankrupt 2,72 health 

41 TPMA 
PT ㅤTrans ㅤPower ㅤMarine 

ㅤTbk 
4,21 health 5,17 health 

42 TCPI PT ㅤTranscoal ㅤPacific ㅤTbk. 0,40 bankrupt 3,27 health 

43 TNCA 
PT ㅤTrimuda ㅤNuansa ㅤCitra 

ㅤTbk. 
1,19 

grey 

ㅤzone 
3,33 health 

44 WEHA 
PT ㅤWeha ㅤTransportasi 

ㅤIndonesia ㅤTbk 
-1,70 bankrupt -0,17 bankrupt 

45 WINS 
PT ㅤWintermar ㅤOffshore 

ㅤMarine ㅤTbk 
0,55 bankrupt 0,06 bankrupt 

46 ZBRA PT ㅤZebra ㅤNusantara -66,58 bankrupt 1,81 
grey 

ㅤzone 
Sumber: ㅤData ㅤsekunder ㅤyang ㅤdiolah, ㅤ2023 
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4.3. Hasil ㅤAnalisis ㅤData 

4.3.1. Hasil ㅤAnalisis ㅤStatistik ㅤDeskriptif 

Analisis ㅤstatistik ㅤdeskriptif ㅤdilakukan ㅤuntuk ㅤmemberikan ㅤgambaran ㅤatau 

ㅤdeskripsi ㅤmengenai ㅤvariabel ㅤyang ㅤditeliti. ㅤStatistik ㅤdeskriptif ㅤmenjelaskan 

ㅤbesarnya ㅤnilai ㅤrata-rata, ㅤdeviasi ㅤstandar, ㅤnilai ㅤminimum, ㅤdan ㅤnilai ㅤmaksimum 

ㅤuntuk ㅤvariabel-variabel. ㅤMenurut ㅤDodiet ㅤAditya ㅤSetyawan ㅤ& ㅤDevriany ㅤ(2021) 

ㅤstandar ㅤdeviasi ㅤmerupakan ㅤsimpangan ㅤbaku ㅤuntuk ㅤmengukur ㅤseberapa ㅤjauhnya 

ㅤpersebaran ㅤdata ㅤdari ㅤmean ㅤatau ㅤrata-rata. ㅤData ㅤstandar ㅤdeviasi ㅤdianggap ㅤbaik 

ㅤatau ㅤhomogen ㅤjika ㅤlebih ㅤkecil ㅤdari ㅤmean ㅤkarena ㅤvariasi ㅤdatanya ㅤkecil. 

ㅤSedangkan ㅤdata ㅤstandar ㅤdeviasi ㅤdianggap ㅤburuk ㅤatau ㅤheterogen ㅤjika ㅤlebih ㅤbesar 

ㅤdari ㅤmean ㅤkarena ㅤvariasi ㅤdatanya ㅤbesar. 

Dalam ㅤpenelitian ㅤini, ㅤdata ㅤyang ㅤakan ㅤdiketahui ㅤgambarannya ㅤmelalui ㅤstatistik 

ㅤdeskriptif ㅤadalah ㅤdata ㅤdari ㅤvariabel ㅤdependen ㅤyaitu ㅤfinancial ㅤdistress ㅤdan 

ㅤvariabel ㅤindependen ㅤyaitu ㅤlikuiditas, ㅤleverage, ㅤprofitabilitas, ㅤdan ㅤukuran 

ㅤperusahaan. ㅤHasil ㅤpengujian ㅤstatistik ㅤdeskriptif ㅤdisajikan ㅤsebagai ㅤberikut: 

Tabel ㅤ4. ㅤ4. ㅤ 

Hasil ㅤAnalisis ㅤStatistik ㅤDeskriptif 

 

Descriptive ㅤStatistics  
N Minimum Maximum Mean Std. 

ㅤDeviation 

Likuiditas 92 ,03 8,30 1,83 2,01196 

Leverage 92 -6,55 8,53 ,4749 2,00734 

Profitabilitas 92 -,58 2,07 ,0058 ,25004 

Ukuran 

ㅤPerusahaan 

92 21,25 37,44 27,2311 2,60755 

Financial ㅤDistress 92 -17,86 8,93 ,3438 4,42715 

Valid ㅤN ㅤ(listwise) 92 
    

Sumber: ㅤData ㅤsekunder ㅤyang ㅤdiolah, ㅤ2023 
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Berdasarkan ㅤhasil ㅤperhitungan ㅤanalisis ㅤstatistic ㅤdeskriptif ㅤpada ㅤtabel ㅤdi ㅤatas ㅤdapat 

ㅤdisimpulkan ㅤbahwa: 

1. Hasil ㅤanalisis ㅤstatistik ㅤdeskriptif ㅤuntuk ㅤvariable ㅤdependen ㅤyaitu ㅤfinancial 

ㅤdistress ㅤyang ㅤdiukur ㅤdengan ㅤmetode ㅤAltman ㅤZ ㅤScore ㅤmenunjukkan ㅤbahwa 

ㅤselama ㅤperiode ㅤpengamatan ㅤnilai ㅤrata ㅤ– ㅤrata ㅤ(mean) ㅤsebesar ㅤ0,3438 ㅤdan 

ㅤstandar ㅤdeviasi ㅤsebesar ㅤ4,42715 ㅤdengan ㅤnilai ㅤminimum ㅤsebesar ㅤ-17,86 

ㅤterdapat ㅤpada ㅤPT ㅤAir ㅤAsia ㅤIndonesia ㅤTbk ㅤtahun ㅤ2021 ㅤdan ㅤnilai ㅤmaksimum 

ㅤsebesar ㅤ8,93 ㅤpada ㅤPT ㅤSamudera ㅤIndonesia ㅤTbk ㅤtahun ㅤ2021. 

2. Hasil ㅤanalisis ㅤstasistik ㅤdeskriptif ㅤuntuk ㅤlikuiditas ㅤyang ㅤdi ㅤukur ㅤdengan 

ㅤcurrent ㅤratio ㅤmenunjukkan ㅤbahwa ㅤselama ㅤperiode ㅤpengamatan ㅤnilai ㅤrata ㅤ– 

ㅤrata ㅤ(mean) ㅤsebesar ㅤ1,83 ㅤdan ㅤstandar ㅤdeviasi ㅤsebesar ㅤ2,01196 ㅤdengan ㅤnilai 

ㅤminimum ㅤsebesar ㅤ0,03 ㅤpada ㅤPT ㅤAir ㅤAsia ㅤIndonesia ㅤTbk ㅤtahun ㅤ2020 ㅤdan 

ㅤnilai ㅤmaksimum ㅤsebesar ㅤ8,30 ㅤpada ㅤPT ㅤTanah ㅤLaut ㅤTbk ㅤtahun ㅤ2020. 

3. Hasil ㅤanalisis ㅤstasistik ㅤdeskriptif ㅤuntuk ㅤleverage ㅤyang ㅤdi ㅤukur ㅤdengan ㅤDebt 

ㅤto ㅤEquity ㅤratio ㅤmenunjukkan ㅤbahwa ㅤselama ㅤperiode ㅤpengamatan ㅤnilai ㅤrata ㅤ– 

ㅤrata ㅤ(mean) ㅤsebesar ㅤ0,4749 ㅤdan ㅤstandar ㅤdeviasi ㅤsebesar ㅤ2,00734 ㅤdengan ㅤnilai 

ㅤminimum ㅤsebesar ㅤ-6,55 ㅤpada ㅤPT ㅤGaruda ㅤIndonesia ㅤ(Persero) ㅤtahun ㅤ2020 

ㅤdan ㅤnilai ㅤmaksimum ㅤsebesar ㅤ8,53 ㅤpada ㅤPT ㅤPelayaran ㅤNasional ㅤBina ㅤBuana 

ㅤRaya ㅤTbk ㅤtahun ㅤ2021. 

4. Hasil ㅤanalisis ㅤstasistik ㅤdeskriptif ㅤuntuk ㅤprofitabilitas ㅤyang ㅤdi ㅤukur ㅤdengan 

ㅤreturn ㅤof ㅤassets ㅤ(ROA) ㅤmenunjukkan ㅤbahwa ㅤselama ㅤperiode ㅤpengamatan 

ㅤnilai ㅤrata ㅤ– ㅤrata ㅤ(mean) ㅤsebesar ㅤ0,0058 ㅤdan ㅤstandar ㅤdeviasi ㅤsebesar ㅤ0,25004 

ㅤdengan ㅤnilai ㅤminimum ㅤsebesar ㅤ-0,58 ㅤpada ㅤPT ㅤGaruda ㅤIndonesia ㅤ(Persero) 
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ㅤtahun ㅤ2021 ㅤdan ㅤnilai ㅤmaksimum ㅤsebesar ㅤ2,07 ㅤpada ㅤPT ㅤExpress ㅤTrasindo 

ㅤUtama ㅤTbk ㅤtahun ㅤ2021. 

5. Hasil ㅤanalisis ㅤstasistik ㅤdeskriptif ㅤuntuk ㅤukuran ㅤperusahaan ㅤyang ㅤdi ㅤukur 

ㅤdengan ㅤln ㅤasset ㅤmenunjukkan ㅤbahwa ㅤselama ㅤperiode ㅤpengamatan ㅤnilai ㅤrata 

ㅤ– ㅤrata ㅤ(mean) ㅤsebesar ㅤ27,2311 ㅤdan ㅤstandar ㅤdeviasi ㅤsebesar ㅤ2,60755 ㅤdengan 

ㅤnilai ㅤminimum ㅤsebesar ㅤ21,25 ㅤpada ㅤPT ㅤCardig ㅤAero ㅤServices ㅤTbk ㅤtahun 

ㅤ2020 ㅤdan ㅤnilai ㅤmaksimum ㅤsebesar ㅤ37,44 ㅤpada ㅤPT ㅤBuana ㅤLintas ㅤLautan ㅤTbk 

ㅤtahun ㅤ2020. 

4.3.2. Hasil ㅤUji ㅤAsumsi ㅤKlasik 

Uji ㅤasumsi ㅤklasik ㅤperlu ㅤdilakukan ㅤuntuk ㅤmelihat ㅤapakah ㅤdalam 

ㅤmelakukan ㅤanalisis ㅤregresi ㅤterdapat ㅤpenyimpangan, ㅤsehingga ㅤperlu ㅤdiadakan 

ㅤpemeriksaan ㅤdengan ㅤmenggunakan ㅤpengujian ㅤnormalitas ㅤuntuk ㅤmendeteksi 

ㅤdistribusi ㅤdata ㅤdalam ㅤvariabel ㅤserta ㅤjuga ㅤdilakukan ㅤpengujian ㅤstatistik ㅤuntuk 

ㅤmengetahui ㅤapakah ㅤhasil ㅤestimasi ㅤregresi ㅤyang ㅤdilakukan ㅤbenar-benar ㅤterbebas 

ㅤdari ㅤgejala ㅤmultikolinearitas, ㅤheteroskedastisitas, ㅤdan ㅤautokorelasi. 

4.3.2.1. Hasil ㅤUji ㅤNormalitas 

Uji ㅤnormalitas ㅤdigunakan ㅤuntuk ㅤmenguji ㅤapakah ㅤvariabel ㅤdependen ㅤdan 

ㅤindependent ㅤmemiliki ㅤpengamatan ㅤdistribusi ㅤsecara ㅤnormal ㅤatau ㅤtidak. ㅤHasil ㅤuji 

ㅤnormalitas ㅤpenelitian ㅤini ㅤdapat ㅤdilihat ㅤpada ㅤtabel ㅤdibawah ㅤini. 

Tabel ㅤ4.5. 

Hasil ㅤUji ㅤNormalitas 

One-Sampel ㅤKolmogorov-Smirnov ㅤTest  
Unstandardized ㅤResidual 

Normal ㅤParametersa,b Mean .0000000 
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Std. ㅤDeviation 5.71227111 

Most ㅤExtreme ㅤDifferences Absolute .134 

Positive .101 

Negative -.134 

Test ㅤStatistic .134 

Asymp. ㅤSig. ㅤ(2-tailed) .056c 
Sumber: ㅤData ㅤsekunder ㅤyang ㅤdiolah, ㅤ2023 

Berdasarkan ㅤtabel ㅤdiatas ㅤuji ㅤnormalitas ㅤpada ㅤpenelitian ㅤini ㅤmenggunakan ㅤuji 

ㅤKolmogorov-Smirnov ㅤdengan ㅤsyarat ㅤnilai ㅤsig. ㅤharus ㅤlebih ㅤdari ㅤ0,05 ㅤmaka ㅤdata 

ㅤdapat ㅤdikatakan ㅤterdistribusi ㅤnormal. ㅤPada ㅤpenelitian ㅤini ㅤdiketahui ㅤbahwa ㅤdata 

ㅤmemiliki ㅤnilai ㅤsig. ㅤ0,56 ㅤyang ㅤmana ㅤlebih ㅤbesar ㅤdari ㅤ0,05 ㅤsehingga ㅤdapat 

ㅤdisimpulkan ㅤbahwa ㅤdata ㅤpenelitian ㅤini ㅤberdistribusi ㅤnormal. 

4.3.2.2. Hasil ㅤUji ㅤMultikolinieritas 

Uji ㅤMultikolinieritas ㅤbertujuan ㅤuntuk ㅤmenguji ㅤapakah ㅤdalam ㅤmodel 

ㅤregresi ㅤditemukan ㅤadanya ㅤkorelasi ㅤantar ㅤvariabel ㅤindependen. ㅤMultikolinearitas 

ㅤadalah ㅤkeadaan ㅤdimana ㅤantara ㅤvariabel ㅤindependen ㅤpada ㅤmodel ㅤregresi ㅤterjadi 

ㅤhubungan ㅤlinier ㅤyang ㅤsempurna ㅤatau ㅤmendekati ㅤsempurna. ㅤModel ㅤregresi ㅤyang 

ㅤbaik ㅤmensyaratkan ㅤtidak ㅤadanya ㅤmasalah ㅤmultikolinearitas ㅤdapat ㅤdibuktikan 

ㅤdengan ㅤnilai ㅤtolerance ㅤlebih ㅤdari ㅤ0,1 ㅤdan ㅤnilai ㅤVIF ㅤkurang ㅤdari ㅤ10. ㅤAdapun ㅤhasil 

ㅤuji ㅤmultikolinieritas ㅤdalam ㅤpenelitian ㅤini ㅤdapat ㅤdilihat ㅤsebagai ㅤberikut: 

Tabel ㅤ4.6. 

Tabel ㅤUji ㅤMoltikolinieritas 

Coefficientsa 

Model Collinearity ㅤStatistics 

Tolerance VIF  
Likuiditas ㅤ(X1) .559 1.789 

Leverage ㅤ(X2) .691 1.448 

Profitabilitas ㅤ(X3) .778 1.286 

Ukuran ㅤPerusahaan ㅤ(X4) .933 1.072 
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Sumber: ㅤData ㅤsekunder ㅤyang ㅤdiolah, ㅤ2023 

Berdasarkan ㅤhasil ㅤuji ㅤmoltikolinieritas ㅤdi ㅤatas ㅤdapat ㅤdilihat ㅤbahwa ㅤlikuiditas ㅤ(X1) 

ㅤmemiliki ㅤnilai ㅤtolerance ㅤ0,559 ㅤdan ㅤnilai ㅤVIF ㅤ1,789. ㅤLeverage ㅤ(X2) ㅤmemiliki 

ㅤnilai ㅤtolerance ㅤ0,691 ㅤdan ㅤnilai ㅤVIF ㅤ1,448. ㅤProfitabilitas ㅤ(X3) ㅤmemiliki ㅤnilai 

ㅤtolerance ㅤ0,778 ㅤdan ㅤnilai ㅤVIF ㅤ1,286. ㅤUkuran ㅤPerusahaan ㅤ(X4) ㅤmemiliki ㅤnilai 

ㅤtolerance ㅤ0,933 ㅤdan ㅤnilai ㅤVIF ㅤ1,072. ㅤKeempat ㅤvariabel ㅤindependen ㅤdalam 

ㅤpenelitian ㅤini ㅤmemiliki ㅤnilai ㅤtolerance ㅤlebih ㅤdari ㅤ0,1 ㅤdan ㅤnilai ㅤVIF ㅤkurang ㅤdari 

ㅤ10 ㅤsehingga ㅤdapat ㅤdisimpulkan ㅤbahwa ㅤtidak ㅤterjadi ㅤmultikolinieritas ㅤantar 

ㅤvariabel ㅤindependen ㅤdalam ㅤpenelitian ㅤini. 

4.3.2.3. Hasil ㅤUji ㅤAutokorelasi 

Uji ㅤautokorelasi ㅤdapat ㅤdideteksi ㅤdengan ㅤmenggunakan ㅤUji ㅤRun ㅤTest. ㅤRun ㅤtest 

ㅤsebagai ㅤbagian ㅤdari ㅤstatistik ㅤnon-parametrik ㅤdapat ㅤpula ㅤdigunakan ㅤuntuk ㅤmenguji 

ㅤapakah ㅤantar ㅤresidual ㅤterdapat ㅤkorelasi ㅤyang ㅤtinggi. ㅤJika ㅤantar ㅤresidual ㅤtidak ㅤterdapat 

ㅤhubungan ㅤkorelasi ㅤmaka ㅤdikatakan ㅤbahwa ㅤresidual ㅤadalah ㅤacak ㅤatau ㅤrandom. ㅤRun ㅤtest 

ㅤdigunakan ㅤuntuk ㅤmelihat ㅤapakah ㅤdata ㅤresidual ㅤterjadi ㅤsecara ㅤrandom ㅤatau ㅤtidak 

ㅤ(sistematis). ㅤAdapun ㅤhasil ㅤuji ㅤautokorelasi ㅤdalam ㅤpenelitian ㅤini ㅤdapat ㅤdilihat 

ㅤsebagai ㅤberikut: 

Tabel ㅤ4.7. 

Tabel ㅤUji ㅤAutokorelasi 

Runs ㅤTest  
Unstandardized ㅤResidual 

Test ㅤValuea 1.92641 

Cases ㅤ< ㅤTest ㅤValue 23 

Cases ㅤ>= ㅤTest ㅤValue 23 

Total ㅤCases 46 

Number ㅤof ㅤRuns 20 

Z -1.044 
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Asymp. ㅤSig. ㅤ(2-tailed) .297 

Sumber: ㅤData ㅤsekunder ㅤyang ㅤdiolah, ㅤ2023 

Berdasarkan ㅤhasil ㅤuji ㅤautokorelasi ㅤdi ㅤatas ㅤdapat ㅤdilihat ㅤbahwa ㅤnilai ㅤAsymp. ㅤSig. 

ㅤ(2-tailed) ㅤsebesar ㅤ0,297 ㅤ> ㅤ0,05. ㅤHal ㅤini ㅤberarti ㅤdapat ㅤdisimpulkan ㅤbahwa ㅤdata 

ㅤpenelitian ㅤini ㅤtidak ㅤterjadi ㅤgejala ㅤautokorelasi. 

4.3.2.4. Hasil ㅤUji ㅤHeteroskedastisitas 

Uji ㅤheteroskedastisitas ㅤbertujuan ㅤuntuk ㅤmenguji ㅤapakah ㅤdalam ㅤmodel 

ㅤregresi ㅤterjadi ㅤketidaksamaan ㅤvarian ㅤdari ㅤresidual ㅤsatu ㅤpengamatan ㅤke 

ㅤpengamatan ㅤyang ㅤlain. ㅤJika ㅤvarian ㅤdari ㅤresidual ㅤsatu ㅤpengamatan ㅤke ㅤpengamatan 

ㅤlain ㅤtetap, ㅤmaka ㅤdisebut ㅤdengan ㅤhomoskedastisitas ㅤdan ㅤjika ㅤberbeda ㅤdisebut 

ㅤdengan ㅤheteroskedastisitas. ㅤUntuk ㅤmendeteksi ㅤada ㅤataupun ㅤtidaknya 

ㅤheteroskedastisitas ㅤdapat ㅤdigunakan ㅤUji ㅤGlejser. ㅤPada ㅤuji ㅤini, ㅤjika ㅤhasilnya ㅤsig ㅤ> 

ㅤ0,05 ㅤmaka ㅤtidak ㅤterdapat ㅤgejala ㅤheteroskedastisitas. ㅤJika ㅤvariabel ㅤindependen 

ㅤsignifikan ㅤsecara ㅤstatistik ㅤmempengaruhi ㅤvariabel ㅤdependen, ㅤmaka ㅤada ㅤindikasi 

ㅤterjadinya ㅤheteroskedastisitas. ㅤAdapun ㅤhasil ㅤuji ㅤheteroskedastisitas ㅤdalam 

ㅤpenelitian ㅤini ㅤdapat ㅤdilihat ㅤsebagai ㅤberikut: 

Tabel ㅤ4.8. 

Tabel ㅤUji ㅤHeterokedastisitas 

Coefficientsa 

Model Unstandardized 

ㅤCoefficients 

Standardized 

ㅤCoefficients 

t Sig. 

B Std. ㅤError Beta  
(Constant) 6.012 20.688 

 
.291 .773 

Likuiditas ㅤ(X1) -.331 .704 -.097 -

.470 

.641 

Leverage ㅤ(X2) -.205 1.177 -.032 -

.174 

.863 

Profitabilitas ㅤ(X3) 5.427 9.938 .096 .546 .588 

Ukuran ㅤPerusahaan 

ㅤ(X4) 

.078 .764 .016 .103 .919 
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Sumber: ㅤData ㅤsekunder ㅤyang ㅤdiolah, ㅤ2023 

Berdasarkan ㅤhasil ㅤuji ㅤheteroskedastisitas ㅤdi ㅤatas ㅤdapat ㅤdilihat ㅤbahwa ㅤnilai 

ㅤsignifikasi ㅤdari ㅤlikuiditas, ㅤleverage, ㅤprofitabilitas, ㅤdan ㅤukuran ㅤperusahaan ㅤlebih 

ㅤdari ㅤ0,05. ㅤHal ㅤini ㅤberarti ㅤdapat ㅤdisimpulkan ㅤbahwa ㅤdata ㅤpenelitian ㅤtidak ㅤterjadi 

ㅤheteroskedastisitas, ㅤsehingga ㅤmodel ㅤregresi ㅤlayak ㅤdipakai ㅤuntuk ㅤmemprediksi 

ㅤfinancial ㅤdistress. 

4.3.3. Hasil ㅤAnalisis ㅤRegresi ㅤLinear ㅤBerganda 

Analisis ㅤini ㅤbertujuan ㅤuntuk ㅤmengetahui ㅤapakah ㅤada ㅤpengaruh ㅤantara 

ㅤlikuiditas, ㅤleverage, ㅤpertumbuhan, ㅤdan ㅤaktivitas ㅤterhadap ㅤfinancial ㅤdistress. ㅤPada 

ㅤpenelitian ㅤini ㅤdiperoleh ㅤhasil ㅤperhitungan ㅤanalisis ㅤlinear ㅤberganda ㅤsebagai 

ㅤberikut: 

Tabel ㅤ4.9. 

Tabel ㅤAnalisis ㅤRegresi ㅤLinear ㅤBerganda 

Coefficientsa 

Model Unstandardized 

ㅤCoefficients 

Standardized 

ㅤCoefficients 

t Sig. 

B Std. ㅤError Beta  
(Constant) 3.355 2.245 

 
1.494 .209 

Likuiditas ㅤ(X1) .191 .057 .608 3.342 .029 

Leverage ㅤ(X2) -1.388 .675 -.371 -2.057 .109 

Profitabilitas ㅤ(X3) .366 .127 .519 2.890 .045 

Ukuran ㅤPerusahaan 

ㅤ(X4) 

-.345 .076 -.824 -4.560 .010 

a. ㅤDependent ㅤVariable: ㅤFinancial ㅤdistress ㅤ(Y) 

Sumber: ㅤData ㅤsekunder ㅤyang ㅤdiolah, ㅤ2023 

Berdasarkan ㅤtabel ㅤdiatas ㅤperhitungan ㅤanalisis ㅤregresi ㅤlinear ㅤberganda ㅤdengan 

ㅤmenggunakan ㅤSPSS ㅤdidapatkan ㅤhasil ㅤpersamaan ㅤregresi ㅤsebagai ㅤberikut: 

Y ㅤ= ㅤ3,355 ㅤ+ ㅤ0,191X1 ㅤ– ㅤ1,388X2 ㅤ+ ㅤ0,366X3 ㅤ– ㅤ0,345X4 ㅤ+ ㅤe 
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Dari ㅤhasil ㅤanalisis ㅤregresi ㅤdiatas, ㅤmaka ㅤkesimpulan ㅤyang ㅤdapat ㅤdiambil ㅤadalah 

ㅤsebagai ㅤberikut: 

1. Nilai ㅤkonstanta ㅤsebesar ㅤ3,355, ㅤartinya ㅤapabila ㅤseluruh ㅤvariabel ㅤyaitu 

ㅤlikuiditas, ㅤleverage, ㅤprofitabilitas, ㅤdan ㅤukuran ㅤperusahaan ㅤbernilai ㅤkonstan 

ㅤatau ㅤsebesar ㅤ0, ㅤmaka ㅤbesarnya ㅤnilai ㅤY ㅤatau ㅤfinancial ㅤdistress ㅤsebesar ㅤ3,355. 

2. Nilai ㅤkoefisien ㅤregresi ㅤvariabel ㅤlikuiditas ㅤsebesar ㅤ0,191, ㅤartinya ㅤbahwa ㅤnilai 

ㅤvariabel ㅤlikuiditas ㅤmeningkat ㅤsebesar ㅤsatu ㅤsatuan ㅤmaka ㅤfinancial ㅤdistress 

ㅤakan ㅤmengalami ㅤkenaikan ㅤsebesar ㅤ0,191 ㅤdengan ㅤanggapan ㅤvariabel ㅤbebas 

ㅤlain ㅤnilainya ㅤtetap. 

3. Nilai ㅤkoefisien ㅤregresi ㅤvariabel ㅤleverage ㅤsebesar ㅤ-1,388, ㅤartinya ㅤbahwa ㅤnilai 

ㅤvariabel ㅤleverage ㅤmeningkat ㅤsebesar ㅤsatu ㅤsatuan ㅤmaka ㅤfinancial ㅤdistress 

ㅤakan ㅤmengalami ㅤpenurunan ㅤsebesar ㅤ1,388 ㅤdengan ㅤanggapan ㅤvariable ㅤbebas 

ㅤlain ㅤnilainya ㅤtetap. 

4. Nilai ㅤkoefisien ㅤregresi ㅤvariabel ㅤprofitabilitas ㅤsebesar ㅤ0,366, ㅤartinya ㅤbahwa 

ㅤnilai ㅤvariabel ㅤprofitabilitas ㅤmeningkat ㅤsebesar ㅤsatu ㅤsatuan ㅤmaka ㅤfinancial 

ㅤdistress ㅤakan ㅤmengalami ㅤkenaikan ㅤsebesar ㅤ0,366 ㅤdengan ㅤanggapan ㅤvariable 

ㅤbebas ㅤlain ㅤnilainya ㅤtetap. 

5. Nilai ㅤkoefisien ㅤregresi ㅤvariabel ㅤukuran ㅤperusahaan ㅤsebesar ㅤ-0,345, ㅤartinya 

ㅤbahwa ㅤnilai ㅤvariabel ㅤukuran ㅤperusahaan ㅤmeningkat ㅤsebesar ㅤsatu ㅤsatuan 

ㅤmaka ㅤfinancial ㅤdistress ㅤakan ㅤmengalami ㅤpenurunan ㅤsebesar ㅤ-0,345 ㅤdengan 

ㅤanggapan ㅤvariable ㅤbebas ㅤlain ㅤnilainya ㅤtetap. 



77 
 

 
 

4.3.3.1. Hasil ㅤUji ㅤKelayakan ㅤModel 

1. Hasil ㅤUji ㅤSignifikansi ㅤSimultan ㅤ(Uji ㅤF) 

Uji ㅤstatistik ㅤF ㅤuntuk ㅤmenunjukkan ㅤapakah ㅤsemua ㅤvariable ㅤindependent 

ㅤyang ㅤdimaksud ㅤdalam ㅤpenelitian ㅤmempunyai ㅤpengaruh ㅤsecara ㅤsimultan ㅤ ㅤ ㅤ ㅤ 

ㅤterhadap ㅤvariabel ㅤdependen. ㅤUji ㅤF ㅤdigunakan ㅤuntuk ㅤmengetahui ㅤapakah 

ㅤvariabel-variabel ㅤindependen ㅤsecara ㅤsimultan ㅤberpengaruh ㅤsignifikan 

ㅤterhadap ㅤvariabel ㅤdependen. ㅤKesimpulan ㅤdari ㅤhasil ㅤuji ㅤF ㅤini ㅤadalah ㅤjika ㅤnilai 

ㅤsignifikannya ㅤkurang ㅤdari ㅤ0,05 ㅤmaka ㅤH0 ㅤditolak ㅤdan ㅤHA ㅤditerima. ㅤAdapun 

ㅤhasil ㅤuji ㅤsignifikansi ㅤsimultan ㅤdalam ㅤpenelitian ㅤini ㅤdapat ㅤdilihat ㅤsebagai 

ㅤberikut: 

 

Tabel ㅤ4.10. 

Tabel ㅤUji ㅤSignifikansi ㅤSimultan ㅤ(Uji ㅤF) 

ANOVAa 

Model Sum ㅤof ㅤSquares Df Mean ㅤSquare F Sig. 

1 Regression .914 4 .228 9.459 .026b 

Residual .097 4 .024 
  

Total 1.011 8 
   

a. ㅤDependent ㅤVariable: ㅤFinancial ㅤDistress 

b. ㅤPredictors: ㅤ(Constant), ㅤLikuiditas, ㅤLeverage, ㅤProfitabilitas, ㅤUkuran ㅤPerusahaan 

Sumber: ㅤData ㅤsekunder ㅤyang ㅤdiolah, ㅤ2023 

 

Berdasarkan ㅤtabel ㅤdiatas ㅤdiketahui ㅤnilai ㅤsignifkansi ㅤsebesar ㅤ0,026, ㅤkarena ㅤnilai 

ㅤsignifikansi ㅤlebih ㅤkecil ㅤdari ㅤ0,05 ㅤmaka ㅤdapat ㅤdikatakan ㅤbahwa ㅤvariable ㅤlikuditas, 

ㅤleverage, ㅤprofitabilitas, ㅤdan ㅤukuran ㅤperusahaan ㅤberpengaruh ㅤsecara ㅤsimultan 

ㅤterhadap ㅤfinancial ㅤdistress. 
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2. Hasil ㅤUji ㅤKoefisien ㅤDeterminasi ㅤ(Uji ㅤR2 ㅤAdjusted) 

Koefisien ㅤdeterminasi ㅤ(R2) ㅤadalah ㅤsalah ㅤsatu ㅤnilai ㅤstatistik ㅤyang ㅤdapat 

ㅤdigunakan ㅤuntuk ㅤmengetahui ㅤapakah ㅤada ㅤhubungan ㅤpengaruh ㅤantara ㅤdua 

ㅤvariable. ㅤNilai ㅤKoefisien ㅤdeterminasi ㅤyang ㅤkecil ㅤberarti ㅤkemampuan ㅤvariabel-

variabel ㅤindependen ㅤdalam ㅤmenjelaskan ㅤvariasi ㅤvariabel ㅤdependen ㅤsangat 

ㅤterbatas. ㅤSebaliknya, ㅤnilai ㅤyang ㅤmendekati ㅤsatu ㅤberarti ㅤvariabel-variabel 

ㅤindependent ㅤmemberikan ㅤhampir ㅤsemua ㅤinformasi ㅤyang ㅤdibutuhkan ㅤuntuk 

ㅤmemprediksi ㅤvariasi ㅤvariabel ㅤdependen. ㅤAdapun ㅤhasil ㅤuji ㅤkoefisien ㅤdeterminasi 

ㅤdalam ㅤpenelitian ㅤini ㅤdapat ㅤdilihat ㅤsebagai ㅤberikut: 

Tabel ㅤ4.11. 

Tabel ㅤUji ㅤKoefisien ㅤDeterminasi 

Model ㅤSummary 

Model R R 

ㅤSquare 

Adjusted ㅤR 

ㅤSquare 

Std. ㅤError ㅤof ㅤthe 

ㅤEstimate  
.951a .904 .809 .15542 

Sumber: ㅤData ㅤsekunder ㅤyang ㅤdiolah, ㅤ2023 

Berdasarkan ㅤtabel ㅤdiatas ㅤmenunjukkan ㅤnilai ㅤadjusted ㅤR ㅤsquare ㅤyang ㅤdidapat 

ㅤsebesar ㅤ0,809 ㅤatau ㅤ80%. ㅤSehingga ㅤhal ㅤtersebut ㅤmenunjukkan ㅤbahwa ㅤpresentase 

ㅤdampak ㅤvariabel ㅤbebas ㅤterhadap ㅤvariabel ㅤdependen ㅤadalah ㅤsebesar ㅤ80,9% 

ㅤselebihnya ㅤsebesar ㅤ19,1% ㅤdipengaruhi ㅤoleh ㅤfaktor ㅤlain ㅤdiluar ㅤpenelitian ㅤini. 

4.3.3.2. Hasil ㅤUji ㅤHipotesis 

1. Hasil ㅤUji ㅤSignifikansi ㅤParsial ㅤ(Uji ㅤt) 

Uji ㅤt ㅤdigunakan ㅤuntuk ㅤmengetahui ㅤapakah ㅤvariabel-variabel ㅤindependent 

ㅤsecara ㅤparsial ㅤberpengaruh ㅤnyata ㅤatau ㅤtidak ㅤterhadap ㅤvariabel ㅤdependen. 

ㅤDerajat ㅤsignifikansi ㅤyang ㅤdigunakan ㅤadalah ㅤ0,05. ㅤAdapun ㅤhasil ㅤuji 

ㅤsignifikansi ㅤparsial ㅤpada ㅤpenelitian ㅤini ㅤadalah ㅤsebagai ㅤberikut: 
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Tabel ㅤ4.12. 

Tabel ㅤUji ㅤSignifikansi ㅤParsial 

Coefficientsa 

Model Unstandardized 

ㅤCoefficients 

Standardized 

ㅤCoefficients 

t Sig. 

B Std. ㅤError Beta  
(Constant) 3.355 2.245 

 
1.494 .209 

Likuiditas ㅤ(X1) .191 .057 .608 3.342 .029 

Leverage ㅤ(X2) -1.388 .675 -.371 -2.057 .109 

Profitabilitas ㅤ(X3) .366 .127 .519 2.890 .045 

Ukuran ㅤPerusahaan 

ㅤ(X4) 

-.345 .076 -.824 -4.560 .010 

a. ㅤDependent ㅤVariable: ㅤFinancial ㅤdistress ㅤ(Y) 

Sumber: ㅤData ㅤsekunder ㅤyang ㅤdiolah, ㅤ2023 

Berdasarkan ㅤtabel ㅤdiatas ㅤdapat ㅤdiketahui ㅤarah ㅤdari ㅤkoefisien ㅤbeta ㅤregresi ㅤdan 

ㅤsignifikansinya ㅤdalam ㅤpenjelasan ㅤberikut: 

H1: ㅤLikuiditas ㅤberpengaruh ㅤpositif ㅤterhadap ㅤfinancial ㅤdistress ㅤ 

Nilai ㅤsignifikansi ㅤlikuiditas ㅤadalah ㅤsebesar ㅤ0,029 ㅤdimana ㅤlebih ㅤkecil ㅤdaripada 

ㅤ0,05 ㅤsehingga ㅤlikuiditas ㅤdapat ㅤberpengaruh ㅤsecara ㅤsignifikan ㅤterhadap 

ㅤfinancial ㅤdistress. ㅤNilai ㅤarah ㅤbeta ㅤlikuiditas ㅤsebesar ㅤ0,191 ㅤmenujukkan ㅤbahwa 

ㅤlikuiditas ㅤberpengaruh ㅤpositif ㅤterhadap ㅤfinancial ㅤdistress. ㅤSehingga ㅤdapat 

ㅤdisimpulkan ㅤbahwa ㅤH1 ㅤyang ㅤberbunyi ㅤ“Likuiditas ㅤberpengaruh ㅤpositif 

ㅤterhadap ㅤfinancial ㅤdistress” ㅤditerima. 

H2: ㅤLeverage ㅤberpengaruh ㅤnegatif ㅤterhadap ㅤfinancial ㅤdistress 

Nilai ㅤsignifikansi ㅤleverage ㅤadalah ㅤsebesar ㅤ0,109 ㅤdimana ㅤlebih ㅤbesar ㅤdaripada 

ㅤ0,05 ㅤsehingga ㅤleverage ㅤtidak ㅤberpengaruh ㅤsecara ㅤsignifikan ㅤterhadap ㅤfinancial 

ㅤdistress. ㅤNilai ㅤarah ㅤbeta ㅤleverage ㅤsebesar ㅤ-1,388 ㅤmenujukkan ㅤbahwa ㅤleverage 

ㅤberpengaruh ㅤnegatif ㅤterhadap ㅤfinancial ㅤdistress. ㅤSehingga ㅤdapat ㅤdisimpulkan 
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ㅤbahwa ㅤH2 ㅤyang ㅤberbunyi ㅤ“Leverage ㅤberpengaruh ㅤnegatif ㅤterhadap ㅤfinancial 

ㅤdistress” ㅤditolak. 

H3: ㅤProfitabilitas ㅤberpengaruh ㅤpositif ㅤterhadap ㅤfinancial ㅤdistress 

Nilai ㅤsignifikansi ㅤprofitabilitas ㅤadalah ㅤsebesar ㅤ0,045 ㅤdimana ㅤlebih ㅤkecil 

ㅤdaripada ㅤ0,05 ㅤsehingga ㅤprofitabilitas ㅤdapat ㅤberpengaruh ㅤsecara ㅤsignifikan 

ㅤterhadap ㅤfinancial ㅤdistress. ㅤNilai ㅤarah ㅤbeta ㅤlikuiditas ㅤsebesar ㅤ0,366 

ㅤmenujukkan ㅤbahwa ㅤprofitabilitas ㅤberpengaruh ㅤpositif ㅤterhadap ㅤfinancial 

ㅤdistress. ㅤSehingga ㅤdapat ㅤdisimpulkan ㅤbahwa ㅤH1 ㅤyang ㅤberbunyi ㅤ“Profitabilitas 

ㅤberpengaruh ㅤpositif ㅤterhadap ㅤfinancial ㅤdistress” ㅤditerima. 

H4: ㅤUkuran ㅤperusahaan ㅤberpengaruh ㅤpositif ㅤterhadap ㅤfinancial ㅤdistress 

Nilai ㅤsignifikansi ㅤukuran ㅤperusahaan ㅤadalah ㅤsebesar ㅤ0,01 ㅤdimana ㅤlebih ㅤkecil 

ㅤdaripada ㅤ0,05 ㅤsehingga ㅤukuran ㅤperusahaan ㅤdapat ㅤberpengaruh ㅤsecara 

ㅤsignifikan ㅤterhadap ㅤfinancial ㅤdistress. ㅤNilai ㅤarah ㅤbeta ㅤlikuiditas ㅤsebesar ㅤ-0,345 

ㅤmenujukkan ㅤbahwa ㅤukuran ㅤperusahaan ㅤberpengaruh ㅤnegatif ㅤterhadap 

ㅤfinancial ㅤdistress. ㅤSehingga ㅤdapat ㅤdisimpulkan ㅤbahwa ㅤH1 ㅤyang ㅤberbunyi 

ㅤ“Ukuran ㅤperusahaan ㅤberpengaruh ㅤpositif ㅤterhadap ㅤfinancial ㅤdistress” ㅤditolak. 

4.4. Pembahasan ㅤHasil ㅤPenelitian 

1. Likuiditas ㅤberpengaruh ㅤpositif ㅤterhadap ㅤnilai ㅤAltman ㅤZ-Score 

ㅤuntuk ㅤmengukur ㅤfinancial ㅤdistress ㅤ 

Hasil ㅤpenelitian ㅤini ㅤmenunjukkan ㅤbahwa ㅤlikuiditas ㅤberpengaruh ㅤpositif 

ㅤterhadap ㅤfinancial ㅤdistress. ㅤDengan ㅤtingginya ㅤnilai ㅤlikuiditas ㅤmenunjukkan 

ㅤbahwa ㅤperusahaan ㅤmampu ㅤmemenuhi ㅤkewajiban ㅤjangka ㅤpendeknya ㅤsehingga 
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ㅤakan ㅤmengurangi ㅤnilai ㅤfinancial ㅤdistress ㅤdan ㅤmembuat ㅤnilai ㅤAltman ㅤZ-Score 

ㅤmenjadi ㅤsemakin ㅤtinggi. ㅤDalam ㅤhal ㅤini ㅤberarti ㅤsemakin ㅤtinggi ㅤnya ㅤnilai 

ㅤlikuiditas ㅤakan ㅤmengurangi ㅤdampak ㅤfinancial ㅤdistress ㅤpada ㅤsuatu ㅤperusahaan. 

Rasio ㅤlikuiditas ㅤsangat ㅤdiperlukan ㅤuntuk ㅤmemprediksi ㅤtingkat 

ㅤkebangkrutan ㅤperusahaan. ㅤRasio ㅤini ㅤdigunakan ㅤuntuk ㅤmengukur ㅤkemampuan 

ㅤperusahaan ㅤdalam ㅤmembayar ㅤkewajiban ㅤlancarnya ㅤdengan ㅤmenggunakan 

ㅤrasio ㅤlancar ㅤ(current ㅤratio) ㅤyang ㅤdimiliki ㅤperusahaan. ㅤCurrent ㅤratio ㅤadalah 

ㅤrasio ㅤyang ㅤdigunakan ㅤdalam ㅤmengukur ㅤkemampuan ㅤsuatu ㅤperusahaan ㅤdalam 

ㅤmemenuhi ㅤseluruh ㅤkewajiban ㅤyang ㅤsegera ㅤjatuh ㅤtempo. 

Semakin ㅤbanyaknya ㅤkewajiban ㅤjangka ㅤpendek ㅤsuatu ㅤperusahaan ㅤakan 

ㅤsemakin ㅤmenambah ㅤbeban ㅤperusahaan ㅤtersebut, ㅤditambah ㅤdengan ㅤrendahnya 

ㅤaset ㅤyang ㅤdimiliki ㅤperusahaan ㅤsehingga ㅤdapat ㅤmenyebabkan ㅤperusahaan 

ㅤtersebut ㅤgagal ㅤmemenuhi ㅤkewajibannya ㅤdan ㅤberesiko ㅤterdampak ㅤfinancial 

ㅤdistress. ㅤPenelitian ㅤini ㅤsejalan ㅤdengan ㅤpenelitian ㅤyang ㅤdilakukan ㅤoleh ㅤWinda 

ㅤAnanda ㅤPutri ㅤdan ㅤWiwin ㅤAminah ㅤyang ㅤmenunjukkan ㅤbahwa ㅤlikuiditas 

ㅤberpengaruh ㅤsignifikan ㅤterhadap ㅤfinancial ㅤdistress. ㅤNamun, ㅤpenelitian ㅤini 

ㅤtidak ㅤsejalan ㅤdengan ㅤpenelitian ㅤyang ㅤdilakukan ㅤoleh ㅤFitria ㅤMarlistiara ㅤSutra 

ㅤdan ㅤRimi ㅤGusliana ㅤMais ㅤyang ㅤmenyatakan ㅤbahwa ㅤlikuiditas ㅤtidak 

ㅤberpengaruh ㅤsignifikan ㅤterhadap ㅤfinancial ㅤdistress. ㅤ 

2. Leverage ㅤberpengaruh ㅤnegatif ㅤtidak ㅤsignifikan ㅤterhadap ㅤnilai 

ㅤAltman ㅤZ-Score ㅤuntuk ㅤmengukur ㅤfinancial ㅤdistress 

Hasil ㅤpenelitian ㅤini ㅤmenunjukkan ㅤbahwa ㅤleverage ㅤberpengaruh ㅤnegatif 

ㅤtidak ㅤsignifikan ㅤterhadap ㅤfinancial ㅤdistress. ㅤDengan ㅤini ㅤberarti ㅤbahwa 
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ㅤsemakin ㅤtingginya ㅤnilai ㅤleverage ㅤbelum ㅤtentu ㅤberdampak ㅤterhadap ㅤresiko 

ㅤfinancial ㅤdistress. ㅤLeverage ㅤmerupakan ㅤrasio ㅤyang ㅤmenunjukkan ㅤkemampuan 

ㅤperusahaan ㅤdalam ㅤmemenuhi ㅤkewajibannya ㅤbaik ㅤkewajiban ㅤjangka ㅤpanjang 

ㅤmaupun ㅤjangka ㅤpendek. ㅤDalam ㅤhal ㅤini ㅤperusahaan ㅤakan ㅤdilihat ㅤsejauh ㅤmana 

ㅤperusahaan ㅤakan ㅤbergantung ㅤpada ㅤutang ㅤuntuk ㅤmembiaya ㅤoperasionalnya. ㅤ 

Apabila ㅤperusahaan ㅤterlalu ㅤbergantung ㅤpada ㅤutang ㅤmaka ㅤdi ㅤmasa 

ㅤmendatang ㅤakan ㅤmenimbulkan ㅤpermasalahan ㅤyaitu ㅤpelunasan ㅤpinjaman ㅤdi 

ㅤtambah ㅤdengan ㅤbunga ㅤyang ㅤharus ㅤdi ㅤtanggung ㅤoleh ㅤperusahaan. ㅤJika 

ㅤperusahaan ㅤterlalu ㅤberantung ㅤpada ㅤhutang ㅤdalam ㅤoperasionalnya, ㅤmaka ㅤhal 

ㅤtersebut ㅤdapat ㅤmenyebabkan ㅤrisiko ㅤgagal ㅤbayar. ㅤDebt ㅤto ㅤequity ㅤratio 

ㅤmerupakan ㅤrasio ㅤyang ㅤdipergunakan ㅤuntuk ㅤmengukur ㅤtingkat ㅤpenggunaan 

ㅤutang ㅤterhadap ㅤtotal ㅤshareholder’s ㅤequity ㅤyang ㅤdimiliki ㅤperusahaan. 

Hasil ㅤpenelitian ㅤini ㅤsejalan ㅤdengan ㅤpenelitian ㅤAlissa ㅤAffiah ㅤdan 

ㅤMuhamad ㅤMuslih ㅤyang ㅤmenyebutkan ㅤbahwa ㅤleverage ㅤtidak ㅤberpengaruh 

ㅤsignifikan ㅤterhadap ㅤfinancial ㅤdistress. ㅤNamun ㅤpenelitian ㅤbertentangan ㅤdengan 

ㅤpenelitian ㅤWiwi ㅤIdawati ㅤdan ㅤAditya ㅤKusuma ㅤWardhana ㅤyang ㅤmenyebutkan 

ㅤbahwa ㅤleverage ㅤberpengaruh ㅤpositif ㅤsignifikan ㅤterhadap ㅤfinancial ㅤdistress. 

3. Profitabilitas ㅤberpengaruh ㅤpositif ㅤsignifikan ㅤterhadap ㅤnilai ㅤAltman 

ㅤZ-Score ㅤuntuk ㅤmengukur ㅤfinancial ㅤdistress 

Hasil ㅤpenelitian ㅤini ㅤmenunjukkan ㅤbahwa ㅤprofitabilitas ㅤberpengaruh 

ㅤpositif ㅤsignifikan ㅤterhadap ㅤfinancial ㅤdistress. ㅤDengan ㅤdemikian ㅤberarti ㅤbahwa 

ㅤdengan ㅤnilai ㅤprofitabilitas ㅤyang ㅤtinggi ㅤbisa ㅤmemberikan ㅤsinyal ㅤpositif ㅤbagi 
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ㅤperusahaan. ㅤResiko ㅤterjadinya ㅤfinancial ㅤdistress ㅤpun ㅤkecil ㅤkarena ㅤnilai 

ㅤprofitabilitas ㅤakan ㅤmenambah ㅤnilai ㅤAltman ㅤZ ㅤScore ㅤmenjadi ㅤlebih ㅤtinggi. 

Profitabilitas ㅤdapat ㅤdigunakan ㅤsebagai ㅤtolak ㅤukur ㅤuntuk ㅤmenilai 

ㅤkeberhasilan ㅤsuatu ㅤperusahaan ㅤdalam ㅤmenggunakan ㅤmodal ㅤkerja ㅤsecara 

ㅤefektif ㅤdan ㅤefisien ㅤuntuk ㅤmenghasilkan ㅤtingkat ㅤlaba ㅤtertentu ㅤyang ㅤdiharapkan. 

ㅤBagi ㅤperusahaan ㅤpada ㅤumumnya ㅤmasalah ㅤprofitabilitas ㅤsangat ㅤpenting 

ㅤdaripada ㅤlaba, ㅤkarena ㅤlaba ㅤyang ㅤbesar ㅤdapat ㅤmemastikan ㅤbahwa ㅤperusahaan 

ㅤtersebut ㅤtelah ㅤbekerja ㅤdengan ㅤefisien. ㅤDengan ㅤdemikian ㅤyang ㅤharus 

ㅤdiperhatikan ㅤoleh ㅤperusahaan ㅤadalah ㅤtidak ㅤhanya ㅤbagaimana ㅤusaha ㅤuntuk 

ㅤmemperbesar ㅤlaba, ㅤnamun ㅤyang ㅤlebih ㅤpenting ㅤadalah ㅤbagaimana 

ㅤmeningkatkan ㅤprofitabilitas. 

Hasil ㅤpenelitian ㅤini ㅤsejalan ㅤdengan ㅤpenelitian ㅤAbdillah ㅤyang ㅤmengatakan 

ㅤbahwa ㅤprofitabilitas ㅤberpengaruh ㅤpositif ㅤsignifikan ㅤterhadap ㅤfinancial 

ㅤdistress. ㅤNamun ㅤbertentangan ㅤdengan ㅤpenelitian ㅤAlissa ㅤAffiah ㅤdan ㅤMuhamad 

ㅤMuslih ㅤyang ㅤmengatakan ㅤbahwa ㅤprofitabilitas ㅤberpengaruh ㅤnegative 

ㅤsignifikan ㅤterhadap ㅤfinancial ㅤdistress. 

4. Ukuran ㅤPerusahaan ㅤberpengaruh ㅤnegatif ㅤsignifikan ㅤterhadap ㅤnilai 

ㅤAltman ㅤZ-Score ㅤuntuk ㅤmengukur ㅤfinancial ㅤdistress 

Hasil ㅤpenelitian ㅤini ㅤmenunjukkan ㅤbahwa ㅤukuran ㅤperusahaan ㅤberpengaruh 

ㅤnegatif ㅤsignifikan ㅤterhadap ㅤfinancial ㅤdistress. ㅤDengan ㅤini ㅤberarti ㅤbahwa ㅤnilai 

ㅤukuran ㅤperusahaan ㅤyang ㅤtinggi ㅤakan ㅤmembuat ㅤnilai ㅤAltman ㅤZ-Score 

ㅤberkurang. ㅤSehingga ㅤdengan ㅤnilai ㅤAltman ㅤZ-Score ㅤyang ㅤberkurang ㅤini 



84 
 

 
 

ㅤmenunjukkan ㅤbahwa ㅤperusahaan ㅤakan ㅤberpotensi ㅤuntuk ㅤmengalami ㅤkesulitan 

ㅤkeuangan. ㅤ 

Ukuran ㅤperusahaan ㅤmerupakan ㅤbesar ㅤmaupun ㅤkecilnya ㅤsuatu ㅤperusahaan 

ㅤyang ㅤdapat ㅤdilihat ㅤmelalui ㅤbesarnya ㅤekuitas, ㅤpenjualan ㅤmaupun ㅤtotal ㅤaktiva 

ㅤperusahaan. ㅤTotal ㅤaktiva ㅤperusahaan ㅤyang ㅤsemakin ㅤbesar ㅤdapat 

ㅤmenggambarkan ㅤbahwa ㅤperusahaan ㅤtersebut ㅤsudah ㅤmencapai ㅤtahap 

ㅤkedewasaanya. ㅤPerusahaan ㅤyang ㅤtelah ㅤberada ㅤpada ㅤtahap ㅤkedewasaanya ㅤmaka 

ㅤperusahaan ㅤtelah ㅤmemiliki ㅤarus ㅤkas ㅤyang ㅤpositif ㅤserta ㅤdiperkirakan ㅤakan 

ㅤmempunyai ㅤaspek ㅤmenguntungkan ㅤdalam ㅤkurun ㅤwaktu ㅤrelatif ㅤlama. 

Akan ㅤtetapi ㅤperseroan ㅤyang ㅤmempunyai ㅤkekayaan ㅤaset ㅤberskala ㅤbesar 

ㅤbelum ㅤtentu ㅤbisa ㅤmenghindari ㅤkondisi ㅤkesulitan ㅤfinansial ㅤkarena ㅤada ㅤjuga 

ㅤbeberapa ㅤperusahaan ㅤyang ㅤmenggunakan ㅤutang ㅤuntuk ㅤpembiayaan ㅤasetnya. 

ㅤPenelitian ㅤini ㅤsejalan ㅤdengan ㅤpenelitian ㅤAbdillah ㅤyang ㅤmengatakan ㅤbahwa 

ㅤukuran ㅤperusahaan ㅤberpengaruh ㅤnegatif ㅤsignifikan ㅤterhadap ㅤfinancial ㅤdistress. 

ㅤNamun ㅤbertentangan ㅤdengan ㅤpenelitian ㅤYola ㅤAmanda ㅤdan ㅤAbel ㅤTasman ㅤyang 

ㅤmengatakan ㅤbahwa ㅤukuran ㅤperusahaan ㅤtidak ㅤberpengaruh ㅤsignifikan ㅤterhadap 

ㅤfinancial ㅤdistress.
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BAB V 

PENUTUP 

1. Simpulan 

Penelitian ㅤini ㅤdilakukan ㅤuntuk ㅤmenguji ㅤpengaruh ㅤLikuiditas, ㅤLeverage, 

ㅤProfitabilitas, ㅤdan ㅤUkuran ㅤPerusahaan ㅤterhadap ㅤFinancial ㅤDistress. 

ㅤBerdasarkan ㅤhipotesis, ㅤanalisis ㅤpengujian ㅤdata, ㅤdan ㅤhasil ㅤpembahasan ㅤpada 

ㅤbab ㅤsebelumnya, ㅤmaka ㅤkesimpulan ㅤpada ㅤpenelitian ㅤini ㅤadalah ㅤsebagai 

ㅤberikut: 

a. Likuiditas ㅤberpengaruh ㅤpositif ㅤsignifikan ㅤterhadap ㅤnilai ㅤAltman ㅤZ-

Score ㅤuntuk ㅤmengukur ㅤfinancial ㅤdistress, ㅤdengan ㅤdemikian ㅤberarti 

ㅤbahwa ㅤlikuiditas ㅤyang ㅤtinggi ㅤmampu ㅤmemberikan ㅤdampak ㅤpositif 

ㅤterhadap ㅤfinancial ㅤdistress ㅤsehingga ㅤdapat ㅤmengurangi ㅤresiko 

ㅤfinancial ㅤdistress ㅤpada ㅤsuatu ㅤperusahaan. 

b. Leverage ㅤberpengaruh ㅤnegatif ㅤtidak ㅤsignifikan ㅤterhadap ㅤnilai ㅤAltman 

ㅤZ-Score ㅤuntuk ㅤmengukur ㅤfinancial ㅤdistress, ㅤdengan ㅤdemikian ㅤberarti 

ㅤbahwa ㅤdengan ㅤrendahnya ㅤnilai ㅤleverage ㅤbelum ㅤtentu ㅤakan ㅤberdampak 

ㅤnegatif ㅤterhadap ㅤperusahaan ㅤsehingga ㅤtidak ㅤmenambah ㅤresiko 

ㅤfinancial ㅤdistress ㅤpada ㅤsuatu ㅤperusahaan. 

c. Profitabilitas ㅤberpengaruh ㅤpositif ㅤsignifikan ㅤterhadap ㅤnilai ㅤAltman ㅤZ-

Score ㅤuntuk ㅤmengukur ㅤfinancial ㅤdistress, ㅤdengan ㅤdemikian ㅤberarti 

ㅤbahwa ㅤsemakin ㅤtinggi ㅤnilai ㅤprofitabilias ㅤpada ㅤsuatu ㅤperusahaan ㅤakan 
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ㅤmemberikan ㅤdampak ㅤpositif ㅤterhadap ㅤfinancial ㅤdistress ㅤsehingga 

ㅤdapat ㅤmengurangi ㅤresiko ㅤfinancial ㅤdistress ㅤpada ㅤsuatu ㅤperusahaan. 

d. Ukuran ㅤperusahaan ㅤberpengaruh ㅤnegatif ㅤsignifikan ㅤterhadap ㅤnilai 

ㅤAltman ㅤZ-Score ㅤuntuk ㅤmengukur ㅤfinancial ㅤdistress, ㅤdengan 

ㅤdemikian ㅤberarti ㅤbahwa ㅤperusahaan ㅤyang ㅤbesar ㅤbelum ㅤtentu 

ㅤmemberikan ㅤdampak ㅤyang ㅤbaik ㅤuntuk ㅤfinancial ㅤdistress ㅤsuatu 

ㅤperusahaan ㅤdan ㅤakan ㅤmenambah ㅤpotensi ㅤresiko ㅤfnancial ㅤdistress 

ㅤpada ㅤsuatu ㅤperusahaan. 

2. Implikasi 

Implikasi ㅤadalah ㅤsuatu ㅤkonsekuensi ㅤatau ㅤakibat ㅤlangsung ㅤdari ㅤhasil 

ㅤpenemuan ㅤsuatu ㅤpenelitian ㅤilmiah. ㅤHasil ㅤpenelitian ㅤini ㅤmengenai ㅤfaktor-faktor 

ㅤyang ㅤmempengaruhi ㅤfinancial ㅤdistress ㅤpada ㅤperusahaan ㅤtransportasi. ㅤSuatu 

ㅤpenelitian ㅤyang ㅤtelah ㅤdilakukan ㅤdi ㅤlingkungan ㅤpendidikan ㅤmaka ㅤkesimpulan 

ㅤyang ㅤditarik ㅤtentu ㅤmempunyai ㅤimplikasi ㅤdalam ㅤbidang ㅤpendidikan ㅤdan ㅤjuga 

ㅤpenelitian-penelitian ㅤselanjutnya. ㅤsehubungan ㅤdengan ㅤhal ㅤtersebut ㅤmaka 

ㅤimplikasinya ㅤadalah ㅤsebagai ㅤberikut ㅤ: 

- Bagi ㅤAkademisi, ㅤpenelitian ㅤini ㅤdapat ㅤdigunakan ㅤuntuk ㅤmenambah 

ㅤwawasan ㅤdan ㅤjuga ㅤsebagai ㅤbahan ㅤreferensi ㅤakademisi ㅤatau ㅤpenelitian 

ㅤselanjutnya ㅤyang ㅤmengkaji ㅤfinancial ㅤdistress ㅤpada ㅤbidang ㅤkajian ㅤyang 

ㅤsama. 

- Bagi ㅤperusahaan ㅤtransportasi, ㅤpenelitian ㅤini ㅤbisa ㅤdijadikan ㅤsebagai ㅤearly 

ㅤwarning ㅤuntuk ㅤkondisi ㅤkeuangan ㅤperusahaan ㅤkedepan. 
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- Bagi ㅤinvestor, ㅤpenelitian ㅤini ㅤdapat ㅤdigunakan ㅤsebagai ㅤdasar ㅤpengambilan 

ㅤkeputusan ㅤdalam ㅤinvestasi ㅤdan ㅤpertimbangan ㅤuntuk ㅤperusahaan ㅤyang 

ㅤmengalami ㅤkondisi ㅤkesulitan ㅤkeuangan. 

3. Keterbatasan ㅤPenelitian 

Penelitian ㅤini ㅤmemiliki ㅤketerbatasan ㅤyang ㅤmemerlukan ㅤperbaikan ㅤdan 

ㅤpengembangan ㅤdalam ㅤpenelitian ㅤberikutnya. ㅤKeterbatasan ㅤdalam ㅤpenelitian 

ㅤini ㅤadalah ㅤsebagai ㅤberikut: 

- Jumlah ㅤdata ㅤdalam ㅤpenelitian ㅤini ㅤminim ㅤkarena ㅤhanya ㅤmengambil ㅤsampel 

ㅤdari ㅤsektor ㅤtransportasi ㅤdan ㅤhanya ㅤpada ㅤperiode ㅤ2 ㅤtahun ㅤpengamatan 

ㅤsehingga ㅤhasil ㅤpenelitian ㅤkurang ㅤmaksimal. 

- Penelitian ㅤini ㅤhanya ㅤmenggunakan ㅤ4 ㅤvariabel ㅤindependen ㅤyaitu ㅤlikuiditas, 

ㅤleverage, ㅤprofitabilitas ㅤdan ㅤukuran ㅤperusahaan ㅤdimana ㅤmasih ㅤbanyak 

ㅤproksi ㅤlain ㅤyang ㅤbisa ㅤmempengaruhi ㅤfinancial ㅤdistress ㅤsuatu ㅤperusahaan 

4. Saran 

Berdasarkan ㅤketerbatasan ㅤmasalah ㅤyang ㅤdimiliki ㅤdalam ㅤpenelitian ㅤini, 

ㅤmaka ㅤsaran ㅤuntuk ㅤpenelitian ㅤselanjutnya ㅤadalah: ㅤ 

- Penelitian ㅤselanjutnya ㅤdiharapkan ㅤmenggunakan ㅤlebih ㅤbanyak ㅤsektor 

ㅤperusahaan ㅤdan ㅤmengambil ㅤbeberapa ㅤtahun ㅤperiode ㅤpengamatan 

ㅤsehingga ㅤsampel ㅤyang ㅤdigunakan ㅤlebih ㅤbanyak ㅤdan ㅤtidak ㅤterbatas. 

- Penelitian ㅤselanjutnya ㅤdiharapkan ㅤmenggunakan ㅤvariable ㅤyang 

ㅤbervariasi ㅤyang ㅤdapat ㅤmeninjau ㅤpengaruhnya ㅤterhadap ㅤfinancial 

ㅤdistress ㅤperusahaan. ㅤPenggunaan ㅤproksi ㅤdalam ㅤsetiap ㅤvariable ㅤjuga 
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ㅤperlu ㅤdiperhatikan ㅤagar ㅤdapat ㅤmenggambarkan ㅤfinancial ㅤdistress 

ㅤdengan ㅤtepat. 
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